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Resumen

Durante los ultimos afios, la crisis econdomica ha vuelto a poner de manifiesto la importancia de
la banca dentro del sistema financiero. La solvencia y liquidez de estas instituciones se han
configurado como magnitudes clave a la hora de afrontar periodos de turbulencia econémica
como el actual, lo cual ha hecho que el control de riesgos se haya venido reforzado
considerablemente a través de diversos esfuerzos normativos. En este sentido, Basilea III
supone el nuevo paradigma regulatorio, fruto de la colaboracion internacional ente diversas
instituciones supervisoras a través del Comité Supervisor Bancario de Basilea. Este trabajo
trata de analizar sucintamente los principales preceptos y reglas contenido en este acuerdo,
centrandose en las tres novedades fundamentales con las intenta resolver las lagunas
regulatorias anteriores: el aumento de los requerimientos de capital, la introduccion de un ratio
de apalancamiento y la creacion de los nuevos ratios de liquidez. Todas ellas han supuesto un
importante impacto en forma de necesidades de capital y liquidez, que examinamos para el caso
de la banca europea y espafiola. En ultimo término, veremos cOmo estas carencias y
requerimientos van a afectar a muchos de los servicios y productos hasta ahora ofrecidos por las
entidades financieras, de forma tal que se haga necesaria una revision de la actividad bancaria y

de su modelo de negocio.

Palabras clave: Banca, Control de Riesgos, Regulacion, Capital regulatorio, Solvencia,

Liquidez, Apalancamiento, Reestructuracion.

Abstract

Over the last years, the financial crisis has shown the importance of banking within the financial
system and the overall economy. The solvency and liquidity of these institutions have proved to
be key indicators at the time of solving economic turbulences, making risk control an area
considerably focused by the new rules. In this sense, Basel III represents the new regulatory
paradigm, as a result of the international collaboration among several supervisory institutions
that compose the Basel Committee on Banking Supervision. This paper analyzes the rules and
norms contained in this treaty, for which we primarily focus on the three major developments
that tend to solve some of the gaps created by the previous regulations: the increased capital
requirements, the introduction of a leverage ratio, and the creation of the new liquidity ratios.
All of them have created a significant impact in terms of capital and liquity shortfalls that we
examine for the particular case of the European and the Spanish banking system. These needs
will ultimately affect many of the services and products currently offered by financial

institutions, creating an eventual need to review the banking activity and its business model.

Palabras clave: Banking, Risk Management, Regulation, Core Capital, Solvency, Liquidity,

Leverage, Restructuring.



TABLA DE ABREVIATURAS'

DTA: Activos fiscales diferidos (deferred tax assets)

CoCos: Bonos contingentes convertibles

CSBB: Comité¢ de Supervision Bancaria de Basilea

CRD: Directiva Europea sobre Requerimientos de Capital (Capital Requirements
Directive)

EPA: Esquema de Proteccion de Activos

FAAF: Fondo de Adquisicion de activos Financieros)

FMI: Fondo Monetario Internacional

FROB: Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria

FSB: Comit¢ de Estabilidad Financiera (Financial Stability Board)

IRB: Sistema de ponderacion basado en la calificacion interna de la entidad (Internal
Ratings-Based Approach)

LCR: Ratio de cobertura de liquidez (Liguidity Coverage Ratio)

LTRO: Operaciones de financiacion a largo plazo (Long-Term Refinancing
Operations)

MEDE: Mecanismo Europeo de Estabilidad

MOU: Memorando de Entendimiento para el rescate financiero a la banca espafiola
(Memorandum of Understanding)

NIM: Margen Neto de Intereses (Net Interest Margin)

NSFR: Ratio de liquidez estructural (Net Stable Funding Ratio)

OTC: mercado extrabursatil (Over The Counter)

RDL: Real Decreto-Ley

ROE: Retorno sobre el capital (Return on Equity)

RWA: Activos Ponderados por Riesgo (Risk Weighted Assets)

SAREB: Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de la Reestructuracion Bancaria
SIFI: Instituciones de importancia sistémica para el sistema (Systematic Important
Financial Insititutions)

SPV: sociedad instrumental de inversion (special purpose vehicle)

VAR: Value at Risk

1 . . a1 . , . . , .. .

Algunas de las abreviaciones utilizadas en este trabajo se basan en su término inglés originario. Hemos
decidido mantenerlas asi para nuestro caso, por constituir algunas de ellas tecnicismos utilizados en el
ambito de estudio. En tales casos, la palabra en su idioma original se presenta entre paréntesis



GLOSARIO DE PRINCIPALES TERMINOS TECNICOS®

Activos fiscales diferidos (DT As): importe del impuesto de beneficios que ha de ser deducido
en ejercicios futuros. Se deriva de la generacion de diferencias temporales y permanentes en la
liquidacion del tributo, diferenciandose fundamentalmente dos tipos de activos a efectos fiscales

de balance: bases imponibles negativas y diferencias temporarias

Activos Ponderados por Riesgo (RWA): unidad de medida asociada a los activos presentes en
balance por una institucion financiera con la finalidad de evaluar el riesgo asociado al mismo de

acuerdo con los criterios de ponderacion establecidos regulatoriamente

Apalancamiento bancario: relacion entre cantidad de fondos ajenos por cada unidad de

fondos propios.

Core Capital: también conocido como Common Equity Tier 1 en Basilea III, constituye la
principal magnitud de solvencia de una entidad financiera y se relaciona con el tradicional
concepto de capital social aportado por los socios. Su composicion ha variado a lo largo de los
diferentes textos normativos, pero en lineas generales lo forman aquellos instrumentos de los
fondos propios que mayor capacidad de absorcion de pérdidas en escenarios adversos: acciones

ordinarias, reservas y resultados no distribuidos (ver anexo III).

Capital Tier 1: principal medida de fortaleza de un banco, estd compuesto por el core capital y
los elementos adicionales del Tier 1, que son fundamentalmente instrumentos hibridos los

CoCos y las acciones preferentes

Capital Tier 2: conocido como capital suplementario, lo constituyen aquellos fondos menos
disponibles, como las reservas obligatorias y la deuda subordinada. Solo cumple con la cualidad

de absorcion de perdidas bajo determinadas circunstancias (e.g. declaracion de concurso)

CoCos: bonos convertibles que bajo determinados requisitos computan a efectos de capital Tier
1. Se trata de titulos de deuda hibrida que, al cumplirse unas determinadas condiciones
establecidas en su momento de emision, se convierten en elementos de los fondos propios
(acciones) y por tanto adquieren capacidad de absorcion de pérdidas. Dichas condiciones se
basan fundamentalmente en que el nivel de capital de la entidad emisora disminuya por debajo

de determinado nivel.

Colchon de capital: nivel adicional de capital exigido por encima del minimo regulatorio y

establecido con fines concretos

Liquidez: capacidad de conversiones de los activos en dinero metalico. Implica una capacidad

de pago inmediata a los acreedores.

Hemos decidido incluir aqui solo aquellos términos relacionados con el objeto principal del trabajo,
que no han sido objeto de definicién especifica a lo largo del texto, y por cuyo caracter técnico
consideramos aqui necesaria su explicacion.
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1- INTRODUCCION: LA CRISIS DEL SECTOR FINANCIERO

Para realizar un estudio financiero y regulatorio sobre Basilea III, lo primero y
fundamental que necesitamos comprender es el contexto econdomico adverso en el que
se gesta. Sobre la crisis econdmica se ha discutido mucho. A dia de hoy existe una
literatura amplia y un conocimiento profundo sobre la mecéanica de crédito estructurado
que generd la turbulencia financiera y la subsecuente quiebra de Lehman Brohters en
Septiembre de 2008. Sin embargo, lo que conviene resaltar aqui es que esta quiebra
también marco un antes y un después en el mundo financiero. Con ella se puso de
manifiesto la falta de modelos apropiados de contencidn y evaluacion del riesgo, hasta
el punto que las entidades de calificacion, los bancos y los reguladores financieros no
fueron capaces de prever ni de solucionar una serie de excesos previos y generalizados

que posteriormente resultaron ser fatales.

Durante los afios 2008 y 2009, sucesivas operaciones de intervencion, fusion y rescate a
lo largo de los paises occidentales intentaron solucionar las imperiosas necesidades de
liquidez y de capital presentes en muchas instituciones financieras. Con el cierre de los
mercados internacionales a finales de 2008, muchos bancos tuvieron que acudir a
fuentes de financiacion alternativas para conseguir la estabilidad y los fondos necesarios
para seguir operando, ya fuesen publicas® o privadas®. Con el tiempo, los agujeros
presentes en estas entidades demostraron ser ain mayores de lo inicialmente previsto,
haciendo necesarios una programas de intervencion estatal, que acabaron contaminando

las propias cuentas publicas.

En este contexto, el caso de Espafia fue especialmente significativo. Durante los quince
afios previos a la crisis, el sistema bancario, hasta entonces atomizado y de tamafio
relativamente pequefio, habia sido propulsado enormemente por el crecimiento de la
economia real, haciendo que se expandiera de forma agresiva. Dicho crecimiento no fue
seguido, sin embargo, de un adecuado plan de provision de reservas, lo que hizo que al

inicio de la crisis la fortaleza de estas entidades fuese insuficiente.

3 pensemos en las inyecciones de capital llevadas a cabo en Europa como ocurrié en Royal Bank of
Scotland, Lloyd’s, Northern Rock, Deutsche Bank, etc.

* En Estados Unidas las soluciones estuvieron més centradas en operaciones corporativas como la de Bear
Stearns y JP Morgan, Merrill Lynch y Bank of America o las grandes participaciones en Morgan Stanley
y Goldman Sachs por inversores ajenos



Si bien en un primer momento no fue necesaria una intervencion generalizada en el
sistema ni en entidades de crédito de las llamadas “con riesgo sistémico”, a partir de
2010 se empezd a comprobar que las posiciones de solvencia de muchas de ellas
estaban comprometidas por diversas causas: excesiva exposicion al sector inmobiliario,
el cuantioso volumen de vencimiento de deuda coincidente en los afos de la crisis, la
creciente dificultad de financiacion en los mercados de capitales, la crisis de la deuda
soberana en los paises periféricos de la eurozona y sobre todo, un modelo de negocio en
las llamadas cajas de ahorro, que sufria de claras carencias operativas y juridicas,
resultando inviable en el medio plazo. El resultado de todo ello ha sido un proceso de
reestructuracion en nuestro pais que ha implicado la concentracion del sistema y la

intervencion de multiples entidades.

A raiz de ello, podriamos decir que la dificil situacion actual ha demostrado ser no solo
una crisis econdmica, sino también, y principalmente, una crisis financiera. La
inestabilidad generada en las instituciones bancarias alrededor del mundo no hace sino
recordarnos que la globalizacion y el desarrollo de las tecnologias han creado una
interdependencia de los mercados nunca vista antes. Todavia hoy no hemos conseguido
valorar de forma definitiva los costes que esta ha supuesto, pero sin duda, ha servido

para localizar e identificar muchos de los problemas que el anterior sistema padecia.

En este sentido, muchos han considerado que en el fondo del problema econémico y
financiero subyace un problema regulatorio. Algunos de los factores de riesgo que mas
contribuyeron al colapso crediticio estuvieron relacionados con la definicion y
requerimiento de capital bancario, la gestion de modelos de calificacion de riesgos, la
falta de transparencia contable, y el excesivo apalancamiento bancario. Como
consecuencia, el concepto y regulacion de estos riesgos ha adquirido creciente
importancia, siendo objeto de control y definicion a través de las normas promulgadas

por organismos institucionales cada vez mas globales.

Dentro de este papel destaca el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, que desde
1975 hasta nuestros dias ha realizado una intensa labor regulatoria con el fin de
homogeneizar estdndares, asegurar la estabilidad y velar por el correcto funcionamiento

de una industria financiera (de la que depende a su vez de forma directa la economia
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real y toda nuestra actividad). Fruto de esta labor surgido acuerdos como los de Basilea
I y Basilea II, que sirvieron para dar solucion a algunos de las necesidades regulatorias

presentes en sus respectivos momentos temporales.

No obstante, es el ultimo acuerdo adoptado por esta institucion, sobre el marco
regulatorio internacional para Bancos, el que probablemente mayor expectacion y
cambio ha supuesto. También conocido como Basilea IlII, este convenio constituye un
conjunto integral de reformas que buscan reforzar la transparencia, mejorar el gobierno
y la gestion de riesgos, y regenerar la capacidad del sector bancario en general. Como
consecuencia de su inminente entrada en vigor, el sector se ha movido rapidamente para
adaptarse y cumplir con sus mandatos. Ello ha generado toda una serie de operaciones
de reforzamiento y recapitalizacion que han tenido una clara repercusion en términos

operativos y econdmicos.

Este trabajo tiene como proposito explicar de forma comprensible y estructurada el
contenido de este acuerdo y su impacto en la industria. Para ello hemos divido el texto
en dos partes. En la primera, fundamentalmente descriptiva, realizamos un estudio de la
situacion regulatoria actual y su evolucidn, pasando por Basilea I y Basilea I, a partir
de la revision de la literatura al respecto. En la segunda realizamos un pronostico
fundamentado sobre los efectos de las nuevas reglas a nivel operativo, en el que,
utilizado una metodologia fundamentalmente deductiva y empirica a partir de los
enunciados de Basilea, hemos examinado las repercusiones en entidades concretas que
conforman el sistema bancario europeo y espafiol. Ello nos ha supuesto un importante
enfoque cuantitativo’, en la medida que hemos contrastado nuestras conclusiones con
una serie de datos objetivos y numéricos, de caracter publico y basados principalmente
en indicadores de solvencia y rentabilidad, con la finalidad de obtener argumentos que

soporten nuestra tesis.

> Conviene hacer aqui una matizacion, y es que los graficos contenidos en la parte central del trabajo han
sido realizados en su mayoria por el autor del trabajo, a excepcion de aquellos que, por falta de datos o
excesiva complejidad, hemos sido incapaces de replicar, pero sin embargo hemos considerado necesarios
incluir a efectos ilustrativos
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2- LA REGULACION FINANCIERA: LOS ACUERDOS DE BASILEA I Y
BASILEA 11

La regulacion desempefia un papel fundamental y critico en la estabilidad del sistema
financiero, debido a los riesgos inherentes con los que operan a diario los intermediarios
financieros, tales como bancos y entidades de crédito. La explicacion sobre el
funcionamiento y modelo de negocio de estos entes, asi como la entidad y relevancia de
sus riesgos ha preferido ser omitida del cuerpo principal de este texto, debido a lo
limitado de palabras de las que disponemos. Sin embargo, a este respecto incluimos un
Anexo | en la parte final del trabajo, en el que se explican todos ellos y cuya lectura

recomendamos encarecidamente.

En un principio, la regulacion financiera era de caracter fundamentalmente nacional,
pues el tamafio de las entidades y su exposicidon internacional resultaba limitada, de
modo tal que los problemas quedaban fundamentalmente reducidos al &mbito
doméstico. Hoy en dia, la globalizacién y la concentracion del sector en un menor
numero entidades de mayor relevancia, han hecho que las respuestas legislativas
nacionales sean insuficientes y que se requiera de mecanismos normativos de alcance
transnacional, que aseguren el sometimiento de los sujetos a un régimen seguro alli

donde operen.

Desde 1975, el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (CSBB) se ha constituido
como un 6rgano que reune a las principales autoridades nacionales de supervision
bancaria, cuya funcion es dar respuesta a esta necesidad regulatoria internacional con la
que garantizar la estabilidad y solidez a las instituciones financieras. Inicialmente, el
organo estaba compuesto por los presidentes de los bancos centrales de las 11
economias mas desarrolladas del mundo®, a los que mas tarde se unieron Luxemburgo y
Espafia’. Su papel no es normativo ni convencional stricto sensu, ya que no elabora
directamente reglas vinculantes para sus miembros, sino que se configura como un foro

de discusion y planteamiento de politicas regulatorias y estandares.

6 Bélgica, Canada, Francia, Alemania, Italia, Japon, Paises Bajos, Suecia, Suiza, Reino Unido y Estados
Unidos

" En el caso de estos dos paises, Luxemburgo y Espafia fueron integrados en el CSBB previa invitacion
expresa de sus miembros. En el caso de nuestro pais, es miembro de pleno derecho desde el febrero de
2001 y un espaiiol, Jaime Caruana, ex gobernador del Banco de Espafia preside el consejo desde marzo de
2003.

12



Aun asi, el papel de este Comité ha sido fundamental en la regulacion bancaria, con la
elaboracion de textos normativos muy relevantes, pero entre los que destacan
principalmente los acuerdos de Basilea 1 y de Basilea II. Cada uno de ellos intentd
adaptarse a la problematica presente en el momento de su elaboracién, con un claro
objetivo: garantizar el funcionamiento de los sistemas financieros nacionales y evitar

con ello el riesgo de contagio.

2.1- Los acuerdos de convergencia de medidas v estandares de capital: Basilea 1

(1988)

Durante la década de los 80, muchas instituciones financieras mostraron un perfil de
riesgo particularmente alto, en parte, debido a la capacidad de los bancos
internacionales de evitar el cumplimiento de las exigencias regulatorias establecidas en
sus paises de origen mediante el traslado de sus operaciones a paises con normas menos
estrictas. Esto llevo a situaciones como la llamada “crisis de los ahorros y préstamos” en
EEUU, que supuso la quiebra de numerosas entidades de crédito de pequefio tamafio. El
motivo era que la competencia en el sector financiero llevd a un periodo de excesos, en
los que las entidades intentaban maximizar sus beneficios mediante la utilizacion
desmesurada de recursos y un excesivo apalancamiento, lo que implicaba una alta

probabilidad de insolvencia en caso de impagos.

Ante esta situacion, los bancos centrales y de los supervisores de las distintos economias
desarrollados se vieron en la necesidad de adoptar medidas de capitalizacion comunes
que fijasen un estdndar general de solvencia. Tras seis afios de deliberacion, el problema
se resolvid con la promulgacion del acuerdo sobre medidas y estandares de capital,
comunmente conocido como Basilea 1 (su titulo original fue “International

Convergence of Capital Measurements and Capital Standards”’)

Este acuerdo fue creado en primer lugar con el fin de armonizar las diversas reglas
nacionales establecidas al respecto, y destinadas a operar en entidades bancarias
localizadas en estas economias desarrolladas (Balin, 2008). Su objeto se centr6 en el
tratamiento del riesgo de crédito, dejando de lado otros tales como el riesgo de tipo de

cambio, riesgo de tipo de interés o riesgo macroecondmico.
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Las medidas contenidas en el acuerdo eran solo una proposicion de minimos, de modo

tal que el nivel adecuado de capital de una entidad dependia en tltima instancia de su

situacion particular y no del solo cumplimiento de lo establecido en este texto. Su

estructura se fundaba principalmente en cuatro pilares fundamentales (Balin, 2008):

II.

El Pilar 1 fija los llamados elementos constitutivos del capital, definiéndose
cuales eran los recursos que tenian consideracion de capital y reservas a efectos
de la norma, asi como cual es la proporcion méxima de cada uno que un banco
puede tener. En este sentido, el acuerdo establecia un capital Tier 1 y Tier 2. El
primero estaba formado fundamentalmente por las acciones ordinarias, las
acciones preferentes y las reservas publicas y disponibles. El segundo era mas
ambiguo e incluia todos los demas elementos que tenian capacidad de absorcion
de pérdidas, esto es, las reservas creadas para tal fin, la deuda subordinando, los
instrumentos hibridos de capital y deuda, y los beneficios obtenidos por la venta

de activos.

El Pilar 2 introduce la ponderacion de activos por riesgo (RWA por sus siglas
en inglés), donde se recogia un sistema de atribucion de riesgos y ponderacion a
los activos comprendidos en la cartera crediticia de los bancos. Este sistema
seguia de la siguiente manera:

a. La deuda soberana nacional o de otros paises de la OCDE, el efectivo o
caja mantenido por el banco, y cualquier otra obligacion gubernamental
de paises de la OCDE se consideraban como activos sin riesgo, y por
tanto tenian una ponderacion del 0% de su valor.

b. La deuda de instituciones globales de desarrollo (Banco Mundial, FMI),
la deuda de otros bancos privados de la OCDE, deuda de bancos fuera de
la OCDE con vencimiento inferior a un afio, y deuda de organismos
publicos de la OCDE ponderaban un 20%.

c. La hipotecas a particulares, ponderaban al 50% como activos de riesgo
moderado.

d. La deuda de empresas privadas, deuda bancaria de paises de fuera de la
OCDE con vencimiento superior a un afio, activos financieros y

cualquier otro activo ponderaban al 100% como activos de alto riesgo.
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e. Por ultimo, la deuda de las administraciones publicas nacionales podian
ponderar al 10, 20 6 50%, segun lo que determinasen los respectivos

supervisores bancarios.

III.  El Pilar 3 supone establecimiento de un ratio minimo de capital, utilizando
como estandar universal el 8% de capital sobre los activos ponderados por
riesgo, cubierto tanto por el capital Tier 1 como por el capital Tier 2. De forma
particular, el capital Tier 1 tiene que representar al menos el 4% de los activos

ponderados por riesgo

IV.  Por ultimo, el Pilar 4 contiene una serie de acuerdos de implantacion de las
medidas recogidas en el texto, obligando a los bancos centrales a crear de
instituciones fuertes de supervision bancaria y mecanismos de cumplimiento de

la normativa en las distintas naciones.

Basilea I supuso un éxito en términos de implementacion y seguimiento. Parte de su
triunfo se baso en la simplicidad de las medidas adoptadas y en la oportunidad de sus
directrices, que ponian fin a la carencia de un baremo homogéneo con el que calificar la

solvencia de los bancos.

No obstante, el texto no estuvo carente de criticas: la mayor y mas generalizada se
referia a lo limitado de su ambito de aplicacion, pues no ofrecia soluciones a otros
problemas como el riesgo de mercado, que tuvo una gran relevancia durante la década
de los 90, ni a la aplicacion de requerimientos de solvencia en paises fuera de los
firmantes. Otro de los problemas fue la percepcion del acuerdo mas como un fin que
como un instrumento, cuyo solo cumplimiento garantizaba la estabilidad financiera, lo
cual suponia que los gobiernos nacionales no fueron mucho mas alld de lo recogido

estrictamente por el mismo (Balin, 2008).

También se critico duramente el hecho de que la ponderacion de riesgos contenida en el
Pilar 2 tuvo en ocasiones un efecto contraproducente a lo que los reguladores
pretendian, pues en vez de conseguir una disminucion de los riesgos totales de las
entidades, estos en muchos casos aumentaron. Ello se debidé a que las instituciones

encontraron vias, con el texto en mano, de engrosar sus carteras crediticias sin que la
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ponderacién de sus RWAs repercutiese en ellas de forma proporcional®, generando asi
un crecimiento de los activos totales que hizo surgir verdadero gigantes financieros.
Igualmente, la titulacién permitié a estas entidades aumentar el riesgo real de sus
activos mediante la venta de las partes con menos riesgo sin que la calificacion del
conjunto variara. Esta venta de titulos, ademads, generaba ganancias que eran afiadidas
como capital, lo cual hacia el efecto mayor aun si cabia (Saidenberg y Schuermann,

2014).

Por ultimo, Basilea I generaba también problemas en relacién con la imperfecta
seleccion de ponderaciones que contenia. Por un lado, se generd una alta negociacion de
deuda bancaria ex-OCDE a corto plazo (recordemos que esta solo ponderaba al 20%
frente al 100% cuando era a largo) que dio lugar a una corriente inversora corto-placista
y fomentd la generacion de burbujas crediticias y de tipo de cambio en paises
emergentes. Por otro lado, la diferencia de criterio entre deuda publica y privada hizo
que los bancos cambiaran radicalmente su estrategia de crédito hacia la deuda soberana,
cerrando en algunos casos el crédito a las privadas, y aumentando significativamente su

coste (Jablecki, 2008).

2.2- El acuerdo de revision sobre medidas y estandares de capital: Basilea I1 (2004)

Como consecuencia de las criticas recogidas supra, y en respuesta de las crisis bancarias
acontecidas en los 90 en diferentes paises de la OCDE’, el CSBB decidi6 reunirse una
vez mas para poner fin a los desequilibrios generados con el anterior acuerdo. De estas

deliberaciones surgi6 un acuerdo revisado conocido como Basilea II.

El nuevo acuerdo implicaba un ambito material mas amplio que Basilea I, en la medida
en que pasaba a incorporar nuevos elementos para paliar y regular mejor el riesgo de
crédito, e introducir medidas para tratar también el riesgo de mercado y operativo
(Balin, 2008). Se trataba de hacer los requerimientos de capital mas sensibles al riesgo,

incorporando nuevos sistemas internos de medicion y nuevos mecanismos para los

¥ Por estar dichos activos exentos o infraponderados a efectos reales de riesgo.

? Sirva aqui de ejemplo el caso concreto de Banesto y las fusiones de los diversas entidades espafiolas
(BBVA, BSCH, etc.)
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supervisores (Ayadi y Resti 2004). Sin embargo, todo ello trajo una mayor complejidad

al texto, y por consiguiente una mayor dificultad de implementacion.

En esta ocasion, el tratado estaba configurado en tres pilares (Balin, 2004):

I.  El Pilar 1 se referia a los requerimientos minimos de capital. En respuesta a las
criticas de Basilea I, esta parte muestra una mayor amplitud normativa y un
sistema mas sensible a la valoracion de riesgos, con el fin de acabar con las
actividades especulativas generadas durante la década anterior. Asi, se
proponian tres métodos para evaluar el riesgo de crédito de los activos de un

banco.

a. El primero era el método estandar, que se fundamentaba en extender las
reglas ya recogidas por Basilea I, pero pasaba a incluir la calificacion
crediticia de las agencias de calificacion de riesgo. Asi, la deuda
soberana de cualquier pais pasaba a ser ponderada segun el rating que
esta tenga (AAA y AAA- es 0%, de A+ a A- es 20%, BBB+ a BBB- es
50% , BB+ a BB- es 100%, y por debajo es 150%) La deuda privada
también utilizaba un sistema similar, si bien con un cierto incremento

proporcional para la deuda por debajo BBB+.

b. El modelo basado en el rating interno de la entidad, o IRB por sus siglas
en inglés, que se construye sobre el propio sistema de calificacion de
riesgos de cada banco. Asi existian dos tipos de enfoques dentro de este
modelo,:

1. el originario, o base, seguin el cual eran los reguladores los que
determinaban cuales eran las variables de los sistemas internos de

determinacion de la probabilidad de impago o rating,

ii. el avanzado, segin el cual era la propia entidad la que
seleccionaba estas variables, y en consecuencia solo las entidades
mas grandes podian utilizarlo pues disponian de los fondos
suficientes para desarrollar modelos de determinacion del riesgo

adecuados.
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Este sistema resultaba beneficioso tanto para los reguladores como para
las entidades. Para los primeros implicaba un régimen de autoevaluacion
de riesgos por sus supervisados que reducia mucho los costes de
implementacion del acuerdo y de supervision. Para los bancos, el nuevo
régimen permitia desarrollar modelos internos con los que aportar
ponderaciones de riesgo menores a los activos de mejor calidad dentro de
cada categoria, generando una menor necesidad de mantener capital para
el nivel de activos totales, y en consecuencia obtener mayores retornos e

Ingresos.

El Pilar 1 también contenia normas relativas al tratamiento del riesgo

operativo, introduciendo tres alternativas (Balin, 2008):

a) un Indicador Basico de reservas que indicaba un nivel de capital
minimo del 15% sobre el margen bruto que habia que mantener
en forma de colchon

b) un enfoque standard, en el que se dividia a los bancos por lineas
de negocio y se les atribuia a cada una un nivel de capital minimo
sobre beneficios que era necesario mantener para protegerse
contra el riesgo operativo.

¢) Un enfoque avanzado, en el que se permitia a cada banco
establecer sus propios calculos sobre las reservas a mantener para

cubrirse del riesgo operativo.

Por otro lado, este pilar también introducia medidas de paliacion del
llamado riesgo de mercado, es decir, el riesgo de variacion de precios de
mercado sobre los activos de los bancos. En ellas se intentaba cuantificar
un nivel minimo de reservas que debian ser mantenidas por la entidad
con el fin de paliar los movimientos de mercado, y se establecia una clara

distincion entre los productos de renta fija:

* Renta fija: se introducia el VaR (value at risk) como medida del

riesgo en posiciones propias. Dicho valor podia ser calculado o
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II.

bien de acuerdo con modelos internos del banco o bien mediante
unos determinados niveles fijados de acuerdo con la ponderacion

de los activos en la cartera y a su rating.

* Renta variable y derivados: se utilizaban una serie de célculos
para las reservas basados en tipo, vencimiento, volatilidad y
origen de los activos de la cartera, aplicandoles distintos
coeficientes respectivamente a su ponderacion. En el enfoque
simplificado, los niveles de reserva se calculan sin embargo segiin

el mercado o pais en el que coticen los titulos.

Finalmente, una vez calculadas las reservas necesarias para hacer
frente al riesgo de mercado, de crédito y operativo, las entidades de
crédito debian ajustarse a un nivel de capital adecuado. A esta base se
le afilade ademas la regla anterior fijada en Basilea I del 8% de capital

minimo Tier 1 y 2 sobre los activos ponderados por riesgo

Los Pilares 2 y 3 son menos complejos, y estdn explicados de forma somera en el
acuerdo. El primero se refiere a las relaciones entre las entidades financieras y el
regulador, aumentando los poderes de este ultimo en la supervision y disolucion. El
Pilar 3, por su parte, aumentaba la disciplina de mercado en cada pais, exigiendo
que los datos sobre la posicion de riesgo y capitalizacion de las entidades financieras
sean publicos y accesibles a los inversores en general. De este modo se intentaba

garantizar un mayor activismo y control por parte de los accionistas acreedores.
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3- LA RESPUESTA A LA CRISIS: LOS ACUERDOS DE BASILEA 111

3.1- La necesidad de un mayor control de riesgos: las criticas de Basilea Il y la

necesidad de un nuevo acuerdo

A pesar de que los acuerdos de Basilea II supusieron un importante avance en el
tratamiento de riesgos, hasta entonces no tratados acertadamente, su estructura,
contenido y complejidad no estuvieron carentes de criticas y problemas. La crisis
financiera y la insolvencia sistematica de muchas de las entidades, hasta el momento
consideradas como de méaxima solvencia, no hicieron sino ahondar en esta percepcion y
hacerse eco de las carencias. De hecho, el esquema regulatorio existente se mostro tan
vicioso que se hizo necesaria una revision conocida como Basilea II.5, que no fue mas
que un parche para ganar tiempo a lo que seria ya inevitable. Por todo ello, en 2008 el
CSBB empez0 ya a trabajar en la realizacion de un nuevo texto normativo con el que

dar respuesta a los viejos problemas que seguian carentes de solucion.

Muchas de las insuficiencias que ocasiond la crisis financiera sirvieron para detectar que
los problemas presentes no eran nuevos, sino por el contrario, eran tan viejos como la
propia Banca, y sus carencias regulatorias tenian su mismo origen desde Basilea |
(Poveda Anadon, 2010). Asi ocurre con el hecho de considerar la deuda subordinada
como elemento de capital, cuando su utilidad solo es apelable en casos de quiebra, o la
laxitud con la que se consideraron casi todo tipo de instrumentos hibridos a efectos del
coeficiente de capital, pese a que muchos de ellos por su estructura no tenian capacidad

real de absorcion de pérdidas.

No solo el calculo y los elementos computables en el coeficiente de capital mostraron
ser problematicos. La propia potestad por parte de las entidades de crédito de desarrollar
modelos internos en el calculo de las necesidades de capital y riesgo de mercado
también resultaron ser un desacierto (Poveda Anadon, 2010). Estos modelos, algunos de
complejidad matemadtica y financiera inigualable, fueron claramente insuficientes a la
hora de calcular magnitudes de riesgo que la historia a demostrado ser completamente

aleatorias y no predecibles'’. Ademas, estos modelos fueron objeto en la determinacion

' Sirva solo como ejemplo el caso de Long Term Capital Management en 1998
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. . . 11 . C .,
de las variables y ponderaciones a considerar = de una intensa negociacién entre
supervisor y supervisados con el fin de incentivar determinados productos, algunos de

los cuales posteriormente se mostraron nocivos, como fue el caso de las titulizaciones.

El tercer gran problema de Basilea II fue el propio enfoque general del acuerdo (Poveda
Anadoén, 2010). Si bien Basilea I sirvid para responder a un interés claro como fue la
relajacion generalizada en los niveles de capitalizacion por parte de determinados
sistemas bancarios nacionales, Basilea Il no cont6 desde el principio con un fin tan claro
como ese. Su principal interés fue mejorar los métodos de medicion del riesgo, aunque
desde un punto de vista de politica supervisora, este no es mas que un objetivo

instrumental.

Se ha dicho que el acuerdo de 2004 no hizo sino beneficiar a la gran banca
internacional, al flexibilizar requisitos convencionales y trasponerlos a metodologias
propias de gestion (Roldan Alegre, 2011). En este sentido, y por paraddjico que resulte,
Basilea II resulto ser menos exigente que Basilea I, lo que hizo que en 2008 muchos de
los bancos mas grandes del mundo afrontaran la crisis con niveles de capital claramente
insuficientes'?. Ello se tradujo en una incapacidad palmaria para absorber las pérdidas
derivadas del derrumbamiento de los mercados ese afio, y el subsecuente deterioro de

sus activos, generando asi una insolvencia y una falta de liquidez inmediata.

Por ultimo, la cuarta gran critica fue la prociclicidad del acuerdo (Poveda Anadon,
2010). Con la crisis se demostr6 que en épocas de bonanza, la aplicacion de los
requerimientos contenidos en el texto resultaba en exigencias de capital excesivamente
bajas, generando un impulso sobre el crédito bancario, mientras que en épocas de
recesion, se exigian niveles muy altos de capital que ahogaba e imposibilitaba el crédito
a la economia real. Como consecuencia, se acentuaba la generacion de ciclos

econdmicos mediante la expansion y contraccion de crédito modo contraproducente.

A consecuencia de todo lo anterior, a finales de 2008 resultd evidente la necesidad de

solucionar los diversos problemas existentes: una inadecuada definicion capital, unos

Mg mayoria de ellas eran fijadas desde las autoridades de Basilea
2 Sirva solo poner como ejemplo el caso de Lehman Brothers, Bear Stearns o Merrill Lynch, cuyos ratios
de apalancamiento llegaron a cifras record de 44:1 y 40:1 respectivamente
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métodos de medicion del riesgo demasiado laxos, un nivel de exigencia insuficiente,
una falta de regulacion profunda sobre problema de liquidez y una tendencia a generar
prociclicidad, entre otros. Todos ellos fueron objeto de tratamiento en el borrador que,
por aquel entonces, supervisores, reguladores y expertos se estaban poniendo de

acuerdo en configurar.

3.2- La adopcion del nuevo acuerdo de Basilea I11: estructura y contenido

Tras varias reuniones durante 2008 y 2009, y la publicacion de algunos borradores, a
finales de 2010 el CSBB cumplié con su compromiso con el G-20 de tener finalizado el
paquete de medidas que posteriormente seria conocido como Basilea III. Inicialmente
disefiado para entrar en vigor el 1 de Enero del pasado afio, su implantacion sera

progresiva y se extendera hasta 2019, con un periodo de prueba hasta 2018.

El acuerdo en si esta constituido por un conjunto relativamente amplio de documentos
producidos por el CSBB, entre los que destacan dos: uno centrado en el fortalecimiento
del marco de capital global, y otro en la introduccion de un estandar de liquidez
global. En este sentido, resulta importante remarcar que el nuevo marco no sustituye los
acuerdos anteriores, sino que corrige los defectos que estos presentaban'’, y mantiene
algunas de las ideas basicas sobre solvencia que Basilea II ya defendia'®. Estas se
pueden resumir en la combinacion de tres factores (Rodriguez de Codes Elorriaga,

2010):

a) Un marco de requerimientos cuantitativos sobre el nivel minimo de capital.

b) La necesidad de adaptar el marco de capital adecuado a las circunstancias
particulares de cada entidad.

c) Lanecesidad de imponer una transparencia y una disciplina de mercado en el
que las entidades publiquen de forma integra su situacién cuantitativa y

cualitativa.

B Esto implica que muchas de las medidas recogidas anteriormente siguen siendo de obligado
cumplimiento
" Ver Anexo III
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La estructura de los tres pilares presente en los acuerdos anteriores no se ha puesto en
cuestion con el nuevo paquete de medidas. Se trata por tanto, no de una ruptura, sino de
una continuacion del paradigma regulatorio iniciado a finales de los afos 80 y en el que
se recogen unas reglas que constituyen un marco de actuacion formulado bajo la forma

de estandares prudenciales (Minguez Hernandez, 2012).

Dada la extensa y compleja estructura del nuevo texto, no es posible realizar un
resumen pormenorizado del mismo en el espacio del que disponemos. Sin embargo,
teniendo en mente el conocido esquema de los tres pilares, conviene sintetizar algunos

de los elementos mas significativos de este nuevo paquete de medidas.

3.2.1- La reforma del marco de capital

Diferenciamos varias tendencias en este aspecto.

3.2.1a) Aumento de la calidad del capital

El primero de los elementos significativos que cambian con la nueva reforma es la
regulacion del capital minimo: se exige un aumento de la calidad de los fondos propios
modificando para ello la definicion de capital regulatorio y los elementos que lo
integran. Se fomenta asimismo la armonizacion y transparencia del concepto, dejando
una menor discrecionalidad para su interpretacion por los organismos supervisores
nacionales. El fin ultimo es garantizar una mayor capacidad de absorber pérdidas por las
entidades financieras, y por ende resultar viables ante circunstancias econdmicas
adversas, tanto si siguen en funcionamiento como si no (Rodriguez de Codes Elorriaga,

2010).

De este modo, el capital llamado regulatorio pasa a estar formado por dos elementos

principales: un capital Tier [ y un capital Tier 2
— Capital Tier 1. Lo forman todos aquellos instrumentos que son capaces de

absorber pérdidas mientras la entidad sigue en funcionamiento. De este modo,

Esta constituido a su vez por el common equity, y los elementos adicionales del
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Tier 1 (fundamentalmente instrumentos hibridos, incluyendo participaciones

preferentes).

El common equity por su parte estd formado por acciones ordinarias, o su
equivalente en sociedades limitadas, y reservas entendidas como beneficios no
retenidas, sin perjuicio de los correspondientes ajustes. Este elemento
representa por tanto el maximo nivel de solvencia y de capacidad para
responder ante resultados negativos, y para garantizar esta naturaleza, muchos
de los ajustes de los que es objeto son el resultado de una regulacion mas
estricta, que antes se aplicaba al Tier 1 en general o incluso al Tier 2. Se

procede a resenar algunos de ellos (Rodriguez de Codes Elorriaga, 2010):

o Se admite la inclusion parcial de los intereses minoritarios de filiales
bancarias
o Se deduce el fondo de comercio
o En las inversiones en capital en otras instituciones financieras:
» Se deducen totalmente si las entidades son del grupo
= Si el banco tiene mas del 10% de la entidad emisora, y por tanto

es una inversion significativa, se computan como activos fiscales

diferidos
= Si el banco tiene inversiones en otras instituciones que sumadas
suponen mas del 10% del Common Equity del propio banco, se

deduce aquello que exceda este nivel.

o Para los activos fiscales diferidos (DTAs por sus siglas en inglés) se

establece una franquicia, de manera que se deduce el exceso sobre la

misma. Dicha franquicia determina que cada elemento (bien sean los AD
por diferencias temporales o bien los de inversion significativa) no puede
superar individualmente el 10% del Common equity, o el 15% de
forma combinada.

o El resto de los activos no se deducen y pasan a recibir una ponderacion

del 1.250%
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Capital Tier 2: lo componen aquellos elementos que absorberian pérdidas
solo cuando la entidad no fuera viable, y por tanto en situaciones de

concurso y liquidacién. Asimismo, todo este capital necesitara estar

subordinado a depositantes y acreedores generales, y tener un periodo de

vencimiento de al menos 5 afios.

3.2.1b)- Aumento de los niveles minimos de capital

Durante los meses previos a la redaccion del acuerdo, el CSBB, con la ayuda de otros
organos incluido el Consejo de Estabilidad Financiera, realizé una serie de estudios con
el fin de: 1) analizar el posible efecto que el endurecimiento de los niveles de capital
podria tener en la industria, 2) determinar el rango de valores en el que se podrian situar
los nuevos requerimientos de capital, 3) conocer los efectos que sobre el medio y corto
plazo tendrian las medidas en la economia real y 4) analizar el impacto a largo plazo

que las medidas de solvencia y liquidez planteadas conllevarian.
A partir de un riguroso estudio, se configuro una serie de niveles minimos de capital,
cuyo cumplimiento se reconoce como obligatorio en todo momento (Rodriguez de

Codes Elorriaga, 2010):

* El Common Equity tendra que ser como minimo del 4,5% sobre los RWAs

* El Tier 1 (Common Equity mas elementos adicionales) tendrd que ser como
minimo del 6%

* El capital regulatorio (Tier 1 y Tier 2) debe ser como minimo del 8%

Estos niveles, a los que luego se le tienen que afiadir los colchones de capital, suponen
un aumento significativo de los requerimientos de solvencia con respecto a Basilea II.
Aunque en este ultimo solo exigia también un capital regulatorio del 8%, ello suponia

implicitamente un nivel minimo de Tier 1 del 4% y de Common Equity del 2%.
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3.2.1¢)- Creacion de colchones de capital

Basilea III también incluye una serie de medidas que ya no solo van a intentar
garantizar y promover la solvencia de las entidades financieras de forma individual, sino
también del sistema financiero en su conjunto (Minguez Hernandez, 2012). Ello hace
que se introduzcan una serie de medidas en contra de la prociclicidad, que buscan
suavizar los ciclos econdmicos en sus fases de expansion y declive. Se constituyen asi
de forma obligatoria unos colchones de capital destinados a ser utilizados segun se
vayan produciendo pérdidas, con el fin de evitar un cierre completo del crédito, tal y

como ocurri6 en otofio de 2008.
Esta técnica de los colchones de capital' (“capital buffers”) supone la creacion de dos
tipos distintos de capital suplementario, que se configuran de manera adicional al nivel

minimo del Tier 1 y el Tier 2 (Rodriguez de Codes Elorriaga, 2010):

1. Colchén de conservacion de capital (capital conservation buffer). Se debera

mantener un nivel del 2.5% de capital calculado sobre los RWAs para absorber
pérdidas en un entorno econdémico adverso. Por ello, deberd estar constituido de
Common Equity Tier 1, que garantiza la maxima capacidad de absorcion de
pérdidas. Asimismo, se imponen una serie de restricciones particulares, la mas
significativa la limitacién al reparto de dividendos, hasta completar este nivel de
capital adicional, de modo que una vez la entidad lo cumpla no debera someterse
a ellas. Las restricciones son mayores cuanto mayor sea la parte del colchon que

falte por cubrir.

2. Colchoén anticiclico (countercyclical buffer). Este se podra imponer por las

distintas autoridades nacionales, en funcion de la valoracion de la situacion del
ciclo que realicen, y que en cualquier caso supondria entre un 0 y un 2.5% de
capital adicional sobre los RWAs, también en términos de Common Equity Tier
1. Esto implica por otro lado que los bancos internacionales deberan cumplir con

los distintos niveles exigidos en los diferentes paises en los que operen. También

"> Desde 1999 Espaiia viene adoptando ya una serie de medidas anticiclicas conocidas como provisiones
estadisticas o anticiclicas, las cuales exigian en los periodos alcistas y de expansion del ciclo que los
bancos provisionaran no solo en base a la morosidad presente en el momento, sino también por la
morosidad futura prevista.
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aqui rige lo mencionado en el apartado anterior sobre las restricciones

particulares y las limitaciones a la distribucion del resultado para cumplir con el

colchoén exigido.

Tabla I: Esquema sobre los requerimientos basicos de capital

% 0 e apita gulatorio
Requerimiento minimo 4,5 6 8
Colchon de conservacion 2,5
Requerimiento minimo mas

. 7 8,5 10,5
Colchon de conservacion
Rango Colchon anticiclico 0-2,5

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Esparia

La implantacion de este se prolongara progresivamente a lo largo del tiempo,
especialmente en lo relativo a los colchones de capital, que empezaran a ser exigidos a

partir del 2016 de manera gradual (ver grafico adjunto)

Grafico I: Esquema sobre los requerimientos basicos de capital

2,50%
1,90% ,
0,60% 1,30% °

2,50% 2% 2% 2% 2% 2%

3,50%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
M Colchén anticiclico Colchdn de conservacion de capital
Tier 2 B Elementos adicionales del Tier 1

B Common Equity

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espaiia y Accenture
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3.2.2- La mejora de los sistemas de evaluacion del riesgo

En linea con lo expresado en parrafos anteriores, el nuevo tratado también da respuesta
a la deficiente evaluacion de riesgos recogida en Basilea II. Se adoptan para ello una
serie de medidas que mejoran la captura de riesgos sobre ciertas exposiciones, y en
especial sobre la cartera de negociacion, las titulizaciones, las exposiciones en vehiculos
fuera de balance'® y los riesgos de contraparte que se derivan de los productos derivados

(Rodriguez de Codes Elorriaga, 2010).

Se puede decir que Basilea III no aporta elementos especialmente nuevos en lo relativo
a consumos de capital de exposiciones crediticias respecto a los recogidos en Basilea II.
Sin embargo, en las carteras de negociacion, se introduce una intensificacion
requerimiento de capital relacionado con el Value at Risk (VaR), asi como un aumento
del requerimiento de capital relacionado con la cobertura de impagos y la bajada de la

calificacion crediticia de las posiciones en la cartera de préstamos.

En lo relativo a las titulos estructurados, la mayor parte de las novedades fueron
introducidas por la reforma de Basilea I1.5, en 2009, relativa a las correcciones de
ponderacion de las titulaciones simples y las llamadas “retitulizaciones” (Minguez
Hernandez, 2012). No obstante, en estas tultimas, entendidas como titulizaciones de
titulizaciones, se aumentaron los ratios minimos de capital al demostrar ser una fuente
importante de pérdidas para las entidades durante la crisis. El principal motivo fue su
gran exposicion al riesgo de mercado, y la gran complejidad que su estructura
conllevaba, y en consecuencia, de su calificacion crediticia'’. Por otro lado, con Basilea
IIT se exige también que las entidades lleven a cabo un analisis de riesgos sobre las
titulizaciones mas rigurosos que los que se venian haciendo hasta el momento, con el fin
de evitar una dependencia excesiva en los rating externos llevados a cabo por agencias

especializadas.

' Entre ellos destacan los instrumentos conocidos como SPV —special purpose vehicule — que habia
desarrollado un papel muy significativo en el circuito de crédito estructurado que gener6 la crisis

' Pensemos a modo de ejemplo en las collateralized debt obligations (CDO) o cédulas hipotecarias,
activo muy comun en el mercado hipotecario norteamericano
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En lo relativo a los productos derivados, el nuevo acuerdo incluia una serie de reglas
mas estrictas en relacion con el riesgo de contraparte. Se exigia que computase en el
calculo de capital minimo no solo el efecto del riesgo de impago, sino también el riesgo
por caidas de la calidad crediticia de la contraparte, asi como la correlacion entre la
probabilidad de impago y el valor de la exposicion'®. También se empieza a ponderar,
de forma limitada, los derivados cuya compensacion se realiza a través de camaras de

contrapartida central.

3.2.3- La Introduccion del nuevo ratio de apalancamiento

Desde el principio de los afios 80, los estandares implementados y promovidos por el
CSBB han establecido la idea general de que la robustez de una institucién y su
solvencia se predicaban en relacion al nivel de capital por volumen de riesgo asumido,
reflejado en forma de activos ponderados por riesgo'’. En consecuencia, no ha sido
hasta ahora, con Basilea III, cuando se ha empezado a considerar de forma generalizada
la necesidad de que exista una relacion entre el capital regulatorio y el volumen de

activos totales del banco, medido de forma absoluta y sin matizaciones.

El apalancamiento ha demostrado ser un problema importante cuando se produce un
deterioro generalizado de los activos, ya que la erosion sobre el capital que esta supone
es directamente proporcional al volumen de apalancamiento existente, multiplicandose
asi el riesgo soportado. La crisis puso de manifiesto los efectos de este fendmeno,
generalizado durante las dos ultimas décadas, en muchas entidades de crédito, las cuales
han visto como sus ratios de apalancamiento han crecido de forma exponencial. En ello

han tenido un importante papel los derivados financieros’.

Asi, con el nuevo texto se ha introducido como medida principal un ratio de
apalancamiento que relaciona el capital con la exposicion total de la entidad sin

ponderar. Entre las ventajas de esta limitacion estan el evitar el efecto negativo que una

'® El motivo fue, entre otros, la experiencia vivida con AIG durante el afio 2008.

' Esto traia no pocas repercusiones, ya que a efectos del computo, aquellos activos considerados como
sin riesgo (pensemos en la deuda soberana) podian crecer de forma ilimitada sin tener ello ninguna
repercusion a efectos de solvencia o de capital.

*® Hemos de entender que muchos de estos derivados eran utilizados precisamente como instrumentos con
los que optimizar el capital regulatorio, de manera tal que se redujese el nivel de RWAs en relacion con el
activo total.
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incorrecta ponderacion de riesgos sobre el nivel de solvencia de una entidad, asi como

la sencillez y transparencia con la que funciona la medida (Poveda Anadon, 2010).

La definicion del ratio, con un limite del 3%, seria:

Capital Tier 1
>3%

Valor de exposiciones totales ajustadas

Donde exposiciones totales comprenderia:

* Exposiciones de balance, netas de provisiones y de ajustes

* Exposiciones fuera de balance, relativas a riesgos y compromisos contingentes

* El colateral, las garantias y otras técnicas de mitigar el riesgo de crédito no

reducen el valor de la exposicion (al contrario que en la ponderacion de RWASs)

* Los derivados, se computan en funcion de su exposicion potencial futura

Por otro lado, aunque en el denominador se reconoce como medida principal el Capital
Tier 1, el CSBB también ha considerado la posibilidad de utilizar el capital regulatorio o

el Common Equity Tier 1

3.2.4- El nuevo marco cuantitativo de la liquidez

Antes de Basilea III, no existia una metodologia armonizada internacionalmente para la
medicion de la liquidez. Sin embargo, en otofio de 2008, dicha carencia regulatoria
quedo6 patente al quedarse muchas de las entidades més importantes del mundo sin
liquidez con la que financiarse en el corto plazo, siendo necesaria la intervencion de los

bancos centrales y de las autoridades publicas®.

El nuevo acuerdo desarrolla pues un nuevo marco cuantitativo de la liquidez, en el que
se reconocen dos nuevos ratios que abordan la cuestion desde perspectivas diferentes

(Rodriguez de Codes Elorriaga, 2010):

*! Sirva aqui de ilustracion la intervencion de 700 mil millones de dolares del programa TARP que EEUU
puso en efecto en Septiembre de 2008.
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3.2.4.a)- Ratio de cobertura de liquidez (Liquidity Coverage Ratio o LCR). Reconoce
los elementos liquidos a mas corto plazo, fundamentalmente caja o activos liquidos. Se
pretende con el obligar a las instituciones a disponer de un volumen de activos liquidos
de gran calidad suficiente como para poder atender sus obligaciones en un periodo de 30

dias.

Activos liquidos de alta calidad
LCR = > 100%

Flujos de liquidez salientes netos durante 30 dias

Doénde:

* Activos de alta calidad: aquellos realizables de forma inmediata sin

merma de valor, no afectados por riesgos y por tanto estables. Se trata
por tanto de aquellos valores faciles de valorar, normalmente negociados
en mercados activos, etc.

*  Flujos de liquidez salientes netos son las salidas®* menos las entradas® de

caja, en una medicion estresada y prudente.

3.2.4.b)- Ratio de liquidez estructural (Net Stable Funding Ratio o NSFR), es un ratio
que mide la disponibilidad de financiacion estable de las entidades para cubrir sus

necesidades de financiacion estables.

Financiacion estable disponible
NSFR = > 100%

Financiacion estable necesaria en los prox. 30 dias

Doénde:

* Financiacidn estable disponible, lo componen distintos elementos, los cuales

ponderan entre el 100% y el 0% en funcion del caracter, disponibilidad y plazo
de la fuente de financiacion. Asi, los recursos propios, tanto Tier 1 como Tier 2,
ponderan al 100%, mientras que al 90 y al 80% ponderan los depositos, sin
vencimiento o con vencimiento inferior a un afio, segin sean mas 0 menos

estables. La financiacion mayorista pondera al 50%.

22 Por ejemplo, pago de depositos, instrumentos de crédito vencidos, pasivos a corto plazo, etc.
2 Por e¢j. entrada de nuevos depositos, emisién de nuevas obligaciones, reembolso de créditos vencibles
en 30 dias, etc.
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* Financiacidn estable necesaria, serd una funcion de la liquidez, y también se

pondera con coeficientes que van desde el 0 al 100%. Las maximas
ponderaciones las tienen los préstamos a individuos y PYMES sin garantizar

(90%), asi como las hipotecas (65%).

3.2.5- Implementacion del acuerdo de Basilea I11

El CSBB ha previsto una implementacion gradual de los requisitos y medidas
introducidas en el acuerdo de Basilea III, comenzando en enero del pasado afio 2013 y
prolongandose hasta 2018 (Rodriguez Codes de Elorriaga, 2010). Se busca asi mitigar
en lo posible el impacto que las nuevas necesidades de capital y liquidez van a tener en
las entidades financieras. Sin embargo, en el caso de los bancos grandes, el mercado

exigira el cumplimiento de los estandares regulatorios con cierto adelanto.

El calendario de implementacion gradual de las medidas se recoge en la siguiente tabla:

Tabla I1: Calendarizacion progresiva de las medidas adoptadas en Basilea 111

Fases 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Introduccion progresiva hasta 2017 (obligacién de publicarlos a
partir de 2015)

Ratio de Apalancamiento

Ratio minimo de Common Equity 3,5% 4,0% 4,5% 4,5%
Colchén de Conservacién 0,6% 1,3% 1,9% 2,5%
Zatico minimo.d,e Common Equity con Colchon 3.5% 4,0% 4,5% 5.1% 5.8% 6,4% 7,0%
5 e Conservacion
'% Deducciones graduales del CET 100,0%
o
Ratio minimo capital Tier 1 4,5% 5,5% 6,0% 6,0%
Ratio minimo de Capital Total 8,0% 8,0%
Ratio minimo de Capital Total con Colchén de 8,0% 8,0% 8,6% 9,3% 9,9% 10,5%

conservacion
Instrumentos de capital que no ya califican

. o Inaplicacion gradual durante 10 afios desde 2013
como Tier 1 ni Tier 2 en BIS lll (DTAs)

Ratio de cobertura de liquidez 60,0% 70,0% 80,0% 90,0% 100,0%

N
[}
i
3
der
o}

Ratiode liquidez estuctural Introduccién estandar minimo (2018)

Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco Internacional de Pagos, CSBB

3.2.6- La exigencias adicionales a bancos sistémicamente importantes a nivel global
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Conviene hacer un ultimo apunte dentro de nuestro apartado normativo en relacion con
este tipo de sujetos de especial relevancia en el sistema financiero. El CSBB ha
considerado que las exigencias contenidas en Basilea III no son suficientes para
asegurar la solvencia de entidades que, debido a su tamafio y actividad, pueden generar
importantes efectos secundarios para el resto del mercado en caso de quiebra. Como
consecuencia, algunos han considerado a estos entes “demasiado grandes para caer”
(too big to fail), despertando la preocupaciéon de los principales supervisores y
reguladores financieros, que pretenden garantizar con nuevas medidas que las
decisiones adoptadas por estas instituciones no busquen solo y exclusivamente el interés

individual, sino también la salvaguarda del conjunto del sistema.

En este sentido, el CSBB ha desarrollado una serie de politicas que reducen la
probabilidad de quiebra de los bancos sistematicamente importantes a nivel global, al
tiempo que reducir el alcance impacto que dicha eventual quiebra supondria. A este
trabajo se le integra también el definido por otros organismos, como el Comité de
Estabilidad Financiera (FSB por sus siglas en inglés), que pretende reducir el llamado
“riesgo moral” en estos sujetos y reducir la excesiva repercusion que su actividad tiene
en el sistema. Para ello, el FSB ha publicado en 2012 una lista conteniendo a los sujetos
que se consideran con riesgo sistémico, siendo agrupados en funcion del colchon

especial de capital que deben de mantener como medida adicional (ver anexo 1V).

En la normativa marco que el CSBB plantea, para identificar a que sujetos considerar
como entidades con importancia sistematica, se utiliza un criterio basado en varios

indicadores, en el que se tengan en cuenta (Rodriguez de Codes Elorriaga, 2010):

— El grado de interconexion de la entidad con el resto del sistema financiero
— La existencia de servicios sustitutivos a los que la entidad ofrece
- Lapresencia global

— Complejidad de negocios en los que estd involucrada

A pesar de que el CSBB solo ha dado unos criterios orientativos acerca de las medidas
adicionales que estan entidades deberian cumplir (se aconseja un nivel adicional de
capital de en torno al 2,5%), ha sido el FSB el que lo ha establecido con mas detalle.

Aun asi, tal y como reconoce el propio Comité de Estabilidad Financiera, «conforme se
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adquiera experiencia, el FSB revisard la forma de ampliar el marco para abarcar un
, . 24 . . . .

grupo mas amplio de SIFI™, incluidas la infraestructura de los mercados financieros, las

compaiiias de seguros y otras instituciones financieras no bancarias ajenas a la

. 2
estructura de un grupo bancario»™.

* Entidades de importancia sistémica por sus siglas en inglés (Systemically important financial
institutions).

% yéase a este respecto para profundizar el texto normativo “Bancos de importancia sistémica mundial:
metodologia de evaluacion y requerimiento de absorcion de pérdidas adicional” del CSBB y el de “Key
attributes of effective resolution regimes for financial institutions”(noviembre de 2011) del Comité de
Estabilidad Financiera.

34



4- LOS EFECTOS DEL NUEVO ACUERDO: EL IMPACTO DE BASILEA III Y

SUS CONSECUENCIAS EN EUROPA

Una vez expuestas las lineas generales del acuerdo, conviene centrarnos ahora en las
repercusiones que a nivel practico van a tener las nuevas medidas contenidas en Basilea
IIT en el sector bancario. En nuestro estudio hemos decidido centrarnos primero en los
diversos a nivel europeo, analizando los datos de las diversas entidades continentales
mas importantes, para pasar luego a examinar, de forma esquematica y pormenorizada,
el caso espafiol, el cual probablemente mejor refleja las costosas implicaciones de la

nueva realidad.

No cabe duda que la implementacion de un nuevo marco regulatorio como el que aqui
estudiamos implica una serie de costes en cualquier sistema financiero y bancario
mundial. Sin embargo, este impacto ha sido especialmente duro en el &mbito Europeo,
donde a la débil situacion de la economia real y de la industria financiera, se le ha unido
un aumento de las necesidades de financiacion. Cuando el nuevo acuerdo se adopt6 a
finales de 2010, los nuevos estandares de capital y apalancamiento arrojaban, de
acuerdo con los datos entonces disponibles a tercer trimestre de ese afio, unas carencias
billonarias®® entonces poco asumibles en el corto y medio plazo, y sin duda mucho

peores que las de sus contrapartes americanos (ver grafico adjunto).

Grdfico II: Comparacion de las necesidades de capital y liquidez entre la EUy EEUU
(billones de €)

2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00

Capital Liquidez a corto plazo  Liquidez a largo plazo
B EEUU ® Europa

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de McKinsey & Co.

2 . . ~ . .
® Nos referimos a la medida espafiola, esto es, millones de millones de €.
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Dicho lo anterior, podemos diferenciar tres tipos de impacto a nivel general (Hérle et
al., 2010): a) el impacto en el balance derivado de las nuevas deducciones para el capital
reconocidas en el acuerdo, que variaran entidad por entidad segun sus activos, b) el
impacto que en términos generales han supuesto los nuevos ratios de capital y de
apalancamiento sobre la industria bancaria y c¢) el impacto en cada area de negocio.
Nosotros vamos a centrarnos nuestro estudio en estos dos ultimos, de caracter mas
general, al resultar el primero inabarcable ante el gran nimero de entidades y limitado

espacio del que disponemos.

4.1- El impacto en la rentabilidad de los nuevos ratios de capital y apalancamiento

Las repercusiones de la regulacion no solo se visualizan en el dmbito meramente
cuantitativo y de liquidez, sino también en el propiamente operativo. La exigencia de un
mayor nivel de capital repercute sin duda en la capacidad de los bancos para generar
retorno sobre el capital invertido, (RoE por sus siglas en inglés), al existir un mayor
volumen de dinero propio sobre el que repartir beneficios. Esto hace que el atractivo de
la banca como inversion disminuya a ojos de los mercados, que prefieren centralizar sus

flujos en otros sectores con mejores binomios de rentabilidad y riesgo.

Varios estudios’ estimaban ya en 2010 que la rentabilidad de dichas instituciones
disminuird de media entre un 3,7 y un 4,3% antes de impuestos, en relacion a los niveles
precrisis del 15% promedio en ROE (Hirle et. al., 2010). Ello implica un problema serio
en torno a la capacidad real que ante la nueva situacion los bancos tendran para generar
un beneficio por encima del coste del capital, o lo que es lo mismo, el coste de
financiarse en los mercados y atraer la inversion (Auer et al., 2011). Para entender
mejor esta disminucion del ROE, conviene observar el grafico siguiente, donde se
recoge el impacto de las principales medidas contenidas en el acuerdo, divididas en dos
grandes bloques: requerimientos de capital®®, y requerimientos relativos a la liquidez y

financiacion.

" Valga aqui con mencionar los realizados por McKinsey & Co., Credit Suisse y Deutsche Bank, entre
muchos otros.

** Incluyendo aqui el ratio de apalancamiento, si bien este tiene un impacto hibrido de ambas tipos de
medidas como veremos mas adelante)
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Grdfico II1: Evolucion aproximada del retorno sobre el capital (RoE) en Basilea I11

-0,8% -1,3%
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1 I
10,7%

Rentabilidad  Efecto de las Nuevos Incremento de  Introduccion Ratio de Ratio de Rentabilidad

normalizada exigenciasen  criterios de  losratiosde  delratiode  cobertura de liquidez pro forma

del sector calidad del ponderacion en capital apalancamiento liquidez (LCR)  estructural despues de

financiero antes  capital RWAs (NSFR) Basilea 111

de Basilea IIT
Requerimientos de capital Reque-rlnpentos e
liquidez

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de McKinsey & Co. y BIS

En relacion con los ratios de capital, partiendo de que los nuevos ratios minimos de
common equity y Tier 1 exigidos por Basilea III son del 4,5 y el 6% respectivamente, se
considera que a partir de ahora serd necesario en disponer de unos niveles de en torno al
9% de common equity y del 11% de capital Tier 1, de acuerdo con la normativa en vigor
tanto nacional como internacional. Ello se debe fundamentalmente al colchon de
conservacion propuesto en el acuerdo del CSBB, y al colchon anticiclico fijado en su
caso por las distintas autoridades nacionales. Se excede asi notoriamente el volumen
medio de capital que la industria ha mantenido historicamente de capital Tier 1, en torno
a 4 puntos porcentuales por encima del minimo previo del 4% (Hérle et al., 2010). La
diferencia es atin mayor para el caso de los bancos de importancia sistematica, donde se
afiaden los colchones fijados por el CSBB y el FSB. A raiz de ello, se estima son

necesarios unos 1,1 billones de euros (€) de capital

De una forma dinamica, dichas carencias de capital han sido objeto de pronosticos
seglin los cuales seran absorbidas de forma progresiva en torno a un 9% a partir de la
compensacion de los activos fiscales diferidos y de las pérdidas acumuladas hasta 2019
(se cifran en unos 100 mil millones de €), mientras que el 63% (700 mil millones de €)
procedera de las ganancias futuras y del crecimiento tendencial de la economia (Heuser

et al., 2010).
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Sin embargo, a nuestro juicio estas aproximaciones han resultado errdneas al basarse en
escenarios demasiado optimistas, fijados en 2011 y 2012, y no corroborados durante los
dos ultimos ejercicios. La imposibilidad en muchos casos de generar resultados
positivos ha hecho imposible para muchas entidades europeas la compensacion de
pérdidas y la computacion de los DTAs a efectos de capital, mientras que la ausencia de
beneficios ha actuado por su lado en no incrementar las reservas disponibles. Asimismo,
la situacion macroecondmica de la zona euro, con nuevos riesgos de entrar en deflacion
a finales de este ejercicio o en 2015, hacen que el prondstico futuro a dia de hoy no sea
lo suficientemente alentador como para compensar el billon de euros de carencia de
capital hoy presente de una forma organica: se hara imprescindible recurrir a los
mercados de capitales a obtener financiacion, fundamentalmente mediante ampliaciones

de capital y emision de instrumentos hibridos (i.e. CoCos®’ y acciones preferentes).

Grdfico 1V: Ratios estimados de Common Equity Tier I para 2014 en los principales bancos

europeos
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Fuente: Credit Suisse Research

Por su parte, en relacion con el ratio de liquidez y apalancamiento, tal y como se ve en
el grafico anterior, las necesidades de liquidez a corto plazo y las de financiacion a largo
van a tener un efecto de en torno a 1,3 y 2,3 billones®® de euros respectivamente para la
industria bancaria europea, muy por encima de insuficiencias presentes en el caso

estadounidense. Los bancos europeos se van a ver obligados a replantear y reconstruir

% Contingent Convertible: Bono de deuda hibrido convertible en capital bajo el cumplimiento de las
circunstancias establecidas en el momento de su emision, y que bajo determinados parametros computan
a efectos de elementos adicionales del Tier 1

3% En términos espaiioles, es decir, millones de millones.
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sus modelos financiacion, con la finalidad de ajustarse a los nuevos criterios de

ponderacion y a los nuevos

requerimientos de  Grdfico V: Activos liquidos en exceso de necesidades
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al., 2011).

Grdfico VI: Ratios de apalancamiento en los principales bancos europeos (2013)
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Fuente: Barclays Research

4.2- El impacto en los distintos sectores de negocio

4.2.1- La banca comercial

Por banca comercial o minorista nos referimos principalmente a aquella cuya actividad

principal se centra en personas fisicas o individuos, asi como personas juridicas de
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pequefio y mediano tamafio (PYMES) como clientes. Se trata de un segmento de
negocio estable y mas tradicional, que capta depositos y da créditos de importes mas
reducidos, ofreciendo asimismo productos de escasa complejidad. Su principal punto de
negocio se desarrolla a través de la red de sucursales, y se trata de un negocio de

margenes pequeilos y alto volumen de operaciones y clientes.

Dicho lo anterior, el negocio de la banca comercial se ve afectado por Basilea III
fundamentalmente en relacion al mayor volumen de capital necesario y las nuevas
reglas de ponderacion, y a las exigencias de los ratios de liquidez antes detalladas. En el
primer caso, los nuevos ratios de capital, calculados para un negocio caracterizado por
un amplio consumo de RWAs, afectan a especialmente a sus participantes al llevar
operando durante los tltimos afios antes de la crisis con volumenes de fondos propios
inferiores a los bancos mayoristas®'. A ello se le afiade que muchos de los elementos
que con Basilea II computaban a efectos de capital dejan ahora de hacerlo bajo los
nuevos estandares, al tiempo que muchos activos pasan a ser ponderados de forma mas

severa.

En lo relativo a la liquidez, si bien es cierto que las medidas inicialmente planteadas en
los borradores de Basilea III eran mas duras que las finalmente adoptadas®”, el nuevo
requisito del LCR contiene por un lado una definicion muy limitada de activos liquidos,
desincentivando la presencia de ciertos fondos en balance®, y por otro lado,
incentivando la presencia de activos propios en forma de tesoreria e instrumentos
financieros liquidos, la mayoria de los cuales representan margenes de ganancia muy
bajos, lo cual disminuye la rentabilidad total. Se genera asi una tendencia por parte de
las entidades de vender activos toxicos poco liquidos y una competicion por los

depositos, especialmente a largo plazo (Gual, 2010).

31 Ello mismo provocd que durante el periodo comprendido entre 2007 y 2010 hayan sido objeto de
rescate o intervencion un mayor numero de grandes bancos comerciales que mayoristas o institucionales.
Sirva como ejemplo los casos de Northern Rock y Lloyds en UK o Countrywide y Wachovia en EEUU.

2 En el Anexo presentado en Julio de 2010 por el CSBB, el Comité disminuyé las ponderaciones de
numerosos flujos salientes de liquidez, principalmente los depositos .

33 Hablamos principalmente de préstamos de los bancos centrales o bonos con garantias publicas, que no
computan a efectos de activos liquidos. Esta ultima consideracion como activos de segunda clase ha
despertado las criticas por parte de ciertas autoridades publicas, como el gobierno de Dinamarca.
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Por su parte, el ratio NSFR va a limitar en cierto modo las operaciones a corto plazo
tales como el factoring o descuento de efectos y las operaciones de tesoreria (cash
management), que generaban importantes flujos de liquidez, al buscarse formas de
financiarse a largo plazo que haran estos productos considerablemente mas caros.
También desincentiva las participaciones en el capital de empresas y modelos de
negocio basados en depositos no estables o a corto plazo, ya que ambos no son

considerados como fuentes de financiacion estables (Heuser et al., 2010).

El resultado de lo anterior lo estamos experimentando ya de forma progresiva. Las
necesidades de recapitalizacion han empujado a la mayoria de las entidades que
participan en este sector a esforzarse por ser rentables y ofrecer un retorno sobre capital
que atraiga inversores. Teniendo en cuenta los estrechos margenes en los que se opera,
esto se ha traducido en que los bancos se han visto obligados a repercutir unos mayores
costes a sus clientes por sus productos, tales como las hipotecas, los créditos a corto
plazo o las comisiones por mantenimiento y prestacion de servicios, incluidos medios
de pago o cuentas corrientes (Hirle et al., 2010). El problema surge con aquellos
créditos otorgados a largo plazo, cuya reapreciacion resulta imposible o muy dificil,
manteniéndose valores que no cubren los costes mayores de financiacion actuales y que

en consecuencia suponen una pérdida.

Grdfico VII: Coste de los principales productos de banca comercial en Basilea III (en puntos

basicos)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de McKinsey & Co.
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4.2.2- Banca Mayorista: Corporativa v de Inversion

La banca mayorista se divide en dos segmentos principalmente: banca corporativa y
banca de inversion. En la mayor parte de los casos, estos negocios son

complementarios, si bien no todos los bancos mayoristas participan en ambos a la vez.

La banca corporativa es aquella que, dentro de la banca mayorista, se dedica
fundamentalmente a dar crédito a grandes empresas, asi como ofrecerles productos de
liquidez, métodos de pago e infraestructura para operar en sus actividades. Al igual que
en el caso de la banca comercial, los estudios® sefialan que el principal efecto negativo
en este negocio va a venir dado por los nuevos requerimientos de capital, que afectan a
numerosos productos bancarios estandarizados. Asi, los préstamos corporativos a largo
plazo y la financiacidon de proyectos (project finance) van a ver un aumento de su valor
derivado de su mayor peso en la ponderacion de RWAs, especialmente en el caso de
que no estén garantizados o que se trate de financiacion estructurada (Hérle et al.,
2010). Por otro lado, los requerimientos de liquidez van a encarecer las lineas de crédito

sin recurso, tanto para instituciones financieras como para empresas corporativas .

Grdfico VIII: Exposicién a préstamos corporativos de gran consumo de capital’
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Fuente: Barclays Research

El efecto combinado de estos dos elementos, unido a la sensibilidad que los clientes

mayoristas tienen al coste de los productos de deuda, hacen que el incremento del coste

3% Entre otros, Hirle et al. (2010), Daruvala et al. (2012) y Samuels et al. (2013)
3% Suponen una ponderacion a efectos de RWAs de mas del 150%, esto es, con rating inferior a BB segiin
el método standard de ponderacion de riesgos.
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total que les supone a las entidades financieras ofrecerlos no pueda ser repercutido en el
corto o medio plazo a los clientes (ver grafico a continuacion). Es por ello que se ha
producido una reduccion de los créditos sindicados y de los créditos a largo plazo, asi
como una aceleracion en el vencimiento de las carteras y venta de las mismas, con el fin
de o bien realizar un reajuste de los precios, o bien disponer de esos consumos de
capital para operaciones mas rentables y acordes a los nuevos escenarios. En este
sentido, cabe hacer también mencion especial al caso del llamado trade finance o letras
de crédito, en el que se pasa a ponderar las operaciones integramente a efectos de
capital, liquidez y de apalancamiento, como si fueran un préstamo, haciendo
desaparecer muchas de las ventajas anteriores que le hacian ser un negocio

relativamente seguro y rentable (Samuels et al., 2012).

Grdfico IX: Coste de los principales productos de banca corporativa en Basilea 111 (puntos

basicos)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de McKinsey & Co.

En otro orden de cosas, la banca de inversion se considera aquella que ofrece servicios
de mercados de capitales y de operaciones corporativas a empresas, también conocidos
como fusiones y adquisiciones, emisiones de capital y emisiones de productos de deuda
y derivados. Quizas sea este el ambito del negocio bancario mas afectado, en términos
de rentabilidad y coste, por las nuevas reglas de Basilea II, debido a las nuevas normas
relativas al riesgo de mercado y a los ratios de liquidez, que afectan a los titulos valores

y a los derivados.

En principio, este negocio se caracteriza por ser mas intensivo en capital que la banca

comercial, en el sentido de que opera con activos que ponderan con mayores
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coeficientes de riesgo. Sin embargo, su rentabilidad también ha sido tradicionalmente
mayor si la comparamos con la rentabilidad media del 6% generada en la banca

minorista, tal y como muestra el grafico siguiente:

Grdfico X: Retorno sobre capital (RoE) en los principales bancos de inversion:

comparativa UE vs. EEUU
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Barclays Research

No obstante, la nueva regulacion contenida en la directiva de la Comision Europea
sobre requerimientos de Capital (CRD III y CRD IV por sus siglas en inglés) juega un
papel importante y acumulativo a las reglas de Basilea III, incrementando las medidas
relativas al riesgo y de contraparte, y a la ponderacién a efectos de capital regulatorio®®
de los productos derivados OTC”’. Se trata de un mercado muy importante para los
principales bancos de inversion, tanto a nivel de balance como de ingresos, dado a su
volumen de negociacion, como a la rentabilidad que tienen los flujos y beneficios que
generan (ver grafico inferior). El resultado es que se van a exigir un mayor nivel de
garantias a la hora de operar en estos mercados, y para mantener la rentabilidad, los
bancos incrementaran sus precios y buscaran mover el negocio a camaras de

compensacion oficiales, o a terceros que se encarguen de gestionar estos ambitos

(Daruvala et al., 2012).

*® Se incrementa su ponderacion en RWAs al triple

" En el ambito de los productos derivados, diferenciamos entre los regulados o estandarizados, sometidos
a la intervencion de cdmaras de compensacion y en general mucho mas liquidos, y los derivados OTC,
caracterizados por contratos a medida y no sometidos a cdmaras de compensacion.
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Grdfico XI: Exposicion de productos derivados sobre activos totales
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Fuente: Barclays Research, y datos de las compariias

En el ambito de la intermediacion financiera y el llamado trading o toma de posiciones
especulativas, se van a incrementar los costes al exigirse una mayor ponderacion a
efectos de capital, asi como una mayor liquidez a efectos de cumplir con el LCR. El
problema principal es que al ser un negocio no tan basado en las necesidades del cliente,
sino mas genérico y competitivo, resultara dificil repercutir el incremento de los costes a
los consumidores. La consecuencia sera una disminucion del volumen de operaciones
ante la menor rentabilidad generada, y un movimiento hacia los intercambios directos
bursatiles como alternativa (Daruvala et al., 2012). Ello asimismo puede derivar en un
aumento de la diferencia entre el precio de la oferta y de la demanda de los productos
financiero (spread), y a nuestro juicio en una salida progresiva del negocio ante el

surgimiento de alternativas mas atractivas, como el trading electronico.

Por ultimo, es también importante sefialar el efecto de Basilea sobre el negocio de las
titulaciones, que tantos beneficios género para los participantes del negocio de la banca
mayorista en la época precrisis, y el cual ha sido fuente de algunos de los problemas
crediticios actuales. Con la normativa CRD IV, realizada al tiempo de Basilea III e

implementadora de su normativa, se hace ponderar los titulos con rating bajo (por
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debajo de BB- o bono basura) a un coeficiente del 1.250% a efectos de RWAs™, 1o cual

es muy superior al que anteriormente se predicaba en Basilea IT°°.

Grdfico XII: Coste de los principales productos de banca de inversion en Basilea III (puntos

basicos)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de McKinsey & Co

4.3- La respuesta de los bancos en general: las vias de actuacion

Para los tres segmentos antes mencionados, las entidades financieras no han tardado en
adoptar una serie de politicas y medidas con las que mitigar los efectos negativos que
Basilea III supone para sus modelos de negocio. Entre ellas podemos resaltar los
programas de reduccion de costes*, salida de determinadas actividades y reapreciacion
de los productos (Hérle et al., 2010). Pero todas ellas se agrupan dentro de una serie vias
de actuacion mas amplias, que marcaran el medio plazo hasta la completa subsanacion y
cumplimiento de las nuevas necesidades, y cuyo fin altimo es mitigar el efecto lesivo
que las nuevas exigencias van a tener en términos de rentabilidad y beneficio. Dicho
impacto se muestra en el grafico siguiente, sintesis de las estimaciones elaboradas por

. .41
diversos estudios .

*% Este coeficiente nos lleva a la paradéjica situacion en la que , junto con el incremento del nivel minimo
de capital regulatorio y los colchones previstos, el capital exigido sea mayor que el valor nominal del
titulo en cuestion.

3% Con Basilea 11, las titulizaciones se deducian directamente del capital, en un 50% el Tier 1 y en el otro
50% del Tier 2

* Sirva aqui como ejemplo ilustrativo casos como el del banco britanico Barclays, que anuncio entre
2013 y 2014 mas de 15.000 despidos, o el suizo UBS, con 10.000 en la parte de renta fija.

4! Entre otros, Auer et al. (2011) y Harle et al. (2010)
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Grdafico XIII: Impacto estimado en el RoE de las distintas medidas mitigadoras de Basilea 111
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de McKinsey & Co. y BIS

4.3.1- La busqueda de una mayor eficiencia en el uso del capital

Hemos visto como, desde 1988, las actividades de crédito y financiacion han sido
limitadas o controladas por los llamados consumos de capital, que constituyen una
especie de coste de oportunidad, y que refleja el riesgo que el empleo de los fondos
bancarios conlleva en cada una de sus operaciones. Sin embargo, desde Basilea Il y
especialmente con Basilea III, ha comenzado un verdadero juego de estrategia a la hora
de sacar la méxima rentabilidad para cada unidad de capital comprometido. La idea
fundamental es que si estos consumos vienen definidos de forma normativa por los
acuerdos, resulta necesario aprovechar aquellos productos que de una u otra forma la
norma incentiva ponderandolos con menor coeficiente, o computandolos a efectos de

capital.

Muchas de las medidas aplicables ya en Basilea II en este sentido siguen siendo
aprovechables con Basilea III, pero hay otras que resultan interesantes y nuevas, pues

antes no eran necesarias. Asi destacan (Hérle et al., 2010):

— Recurso a camaras de compensacion oficiales y busqueda terceros
contrapartes a los que transferir los activos poseidos por los bancos en sus
actividades de frading e inversion. Se trata de abandonar el modelo de adopcion
de posiciones propias y recurrir mas a la simple intermediacion, con el fin de no

asumir riesgo propio.
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Desarrollo de modelos que mejoren la valoracion del riesgo de mercado y
de contraparte de las posiciones. Asimismo se modifican estos ultimos con el
fin de introducir el VaR estresado como medida del riesgo de crédito, y buscar

nuevas estrategias con el fin de reducir su exposicion.

Mejora de los sistemas de
Grafico XIV: Provisiones por créditos

provisiones por impago, en base al , . . (miles de mill. €/3)
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un fuerte periodo de dotaciones,
dispone actualmente un menor volumen de provisiones en este sentido (ver

grafico adyacente).

Centralizar la liquidez y gestionarla de forma centralizada desde el grupo,
de manera que se recurra lo minimo posible a los mecanismos de liquidez de los
bancos centrales o interbancarios, muchos de los cuales no computan a efectos
de LCR o NSFR. Pese a que anteriormente estos sistemas de gestion de la
liquidez pueden pudieran resultar mas caros que recurrir al mercado en el corto
plazo, el efecto compensacion y la subida del precio de estos recursos hacen que
ahora resulte rentable. Esto se compagina con el desarrollo de mecanismo y

modelos de control y pronostico de las necesidades de liquidez méas efectivos.
Mejora de los mecanismos de financiacion a largo plazo, pues al

incrementarse su coste, resulta fundamental para poder mantener los margenes y

la capacidad para generar beneficios. Se pretendera reducir al minimo el uso de
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recursos a corto plazo, e incrementar al maximo los recursos a largo, con el fin

de evitar descubierto y cubrir con los ratios de liquidez de manera solvente.

El problema actual, sin embargo, es
que la crisis de la eurozona ha hecho
empeorar  considerablemente la
situacion en los mercados de
capitales. Muchas entidades en
dificultades, fundamentalmente en
paises periféricos, han visto afectada
su calificacidbn como consecuencia
indirecta del riesgo soberano,
cerrando como resultado su acceso a
los mercados de deuda al suponerles

costes en intereses inasumibles. El

Grdfico XV: Emisiones de bonos
bancarios en la UE (miles de mill. €)
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corolario de todo ello ha sido un descenso muy relevante de las emisiones de

bonos en la eurozona, tal y como muestra el grafico adyacente

4.3.2- Restructuracion del balance
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ponderacion, se necesita mejorar la calidad y la
gestion del balance como via complementaria de
actuacion ante la dificultad e impacto que en
términos de rentabilidad tiene ampliar capital. Se
trata de reducir los RWAs en aquellos elementos
que, en términos relativos a la rentabilidad, mas .10

afectan a los ratios de capital, apalancamiento y

En la medida en que se modifica el impacto de Grifico XVI: Variacion
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forma los bancos serian capaces de mitigar en un

1% el efecto lesivo de Basilea III sobre el RoE. Entre las medidas mas apropiadas

(Heuser et al., 2010):



Reducir el coste del capital, mediante varias actuaciones:

Adquirir los intereses minoritarios con el fin de optimizar su capital
consolidado

Reducir el exceso sobre el capital del 10% que tienen en otras
instituciones financieras, con el fin de que no deduzcan del capital
Revisar los contratos de pensiones con el fin de reducirlos y aceptarlos a
efectos de capital regulatorio

Analizar los activos fiscales y racionalizarlos, de forma que su cuantia
pueda deducirse al maximo. Asimismo se han propugnado medidas en
Italia y en Espafia con las que defender el computo directo de estos
activos a efectos de capital, con visos a convertirlos en verdadera

alternativa a otra eventuales formas de levantar fondos propios

Reducir el coste de financiacion a largo plazo, de distintas formas:

o optimizando la captacion de depdsitos, ofreciendo precios mas

competitivos con los que atraer inversores (se abre una guerra de precios
por los depdsitos a largo plazo), y mejores servicios para fidelizar a los
clientes para que sean mas estables.

Asegurando la colocacion de bonos e intentando fomentar los productos
garantizados en las emisiones de deuda de los bancos. Se busca que estas
sean al mayor plazo posible, pues menor coste suponen a efectos de
financiacién y computacion para los ratios de liquidez y apalancamiento.
Se intenta asimismo reducir al minimo la emision de bonos sin garantias
Regenerar el apetito inversor fomentando la transparencia de las
operaciones y mejorando la posicion de riesgo para transmitir una
imagen de fortaleza y seguridad. Asimismo, se fomenta ofrecer
condiciones mas ventajosas a clientes relevantes con los que conseguir

€stos recursos en mayor volumen.

50



4.3.3- Ajuste del modelo de negocio

Mediante la salida de aquellos segmentos en los que los nuevos ratios de rentabilidad
obtenidos a partir de los nuevos costes no justifiquen el empleo de recursos existente en
el largo plazo (Daruvala et al.,, 2010). Ello se explica porque algunos bancos han
iniciado procesos de venta de sucursales, o incluso divisiones enteras42, con el fin de
eliminar carteras de clientes o productos mantenidos a la pérdida, al tiempo que los

recursos obtenidos son utilizados para recapitalizarse.

Se trata de entender la repercusion a efectos de capital, liquidez y apalancamiento que
cada area de negocio supone a la entidad, dadas sus capacidades y recursos de cada una.
El resultado es un proceso de ajuste que implica una concentracion en aquellas
operaciones fundamentales y principales que generan el nucleo de los resultados (el
llamado core business) y la consecuente venta de partes accesorias, fruto de periodos

. s 4
previos de cXpansion 3.

Por otro lado, se buscard una oferta de productos y servicios que permita optimizar el
capital y la liquidez del banco™. Se trata de cumplir dos objetivos: ofrecer productos
que computen de forma positiva a efectos de solvencia y obtencion de liquidez, al
tiempo que generan retornos adecuados de capital (o en su defecto minimizan el

consumo de RWAs satisfaciendo por igual al consumidor*’)

4.3.4- Revisién de las politicas de precios v costes y diversificacidon geografica v

sectorial

Con el fin de revaluar aquellos productos cuyos costes han subido, de modo que sea

posible mantener margenes y repercutir la subida a los clientes. En aquellos casos en los

> Aqui podemos ver casos como la venta de 314 sucursales en Reino Unido por RBS en 2013, o la venta
de la unidad de gestion de activos del banco Lloyds en 2011 entre muchos otros.

* Especialmente significativa serd esta opcion en los casos de negocios de frading e intermediacion,
donde los nuevos costes operativos han subido tan drasticamente que solo las entidades con una fuerte
estructura en la que generar economias de escala podran mantenerlos

* Un buen ejemplo de ello serian la sustitucion del llamado factoring por la financiacion de facturas, o
ofrecer a clientes corporativos asesoria para emisiones de bonos en vez de préstamos corporativos a largo
plazo (el primero genera beneficios sin comprometer recursos una vez distribuidos los bonos, mientras
que el segundo computa a efectos de capital)

51



que esto no sea posible por tratarse de obligaciones no susceptibles de renegociacion, se
abre la necesidad entonces de vender carteras de clientes a terceros, de modo que se
transfiera el riesgo y el coste. Asimismo, la diversificacion geografica pretende localizar
capital en aquellos lugares y negocios donde las operaciones presentes generan mayores
retornos, al tiempo que distribuirlos de forma que se minimicen los impactos de capital

y liquidez.
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5- EL EFECTO DE BASILEA II1 EN EL CASO DE ESPANA EN PARTICULAR

En este apartado no pretendemos realizar una evaluacion pormenorizada del efecto que
el nuevo acuerdo supone en el sector financiero y bancario espafiol, pues ello requeriria
de mucho mas espacio del que aqui disponemos. Sin embargo, vamos a intentar exponer
de forma somera y estructurada un supuesto que representa, dentro del contexto
europeo, un ejemplo de especial intensidad en cuanto a las consecuencias que la crisis y
el nuevo marco regulatorio de Basilea III han supuesto. Para ello vamos a centrarns en
la situacion en la que se encontraba el sector al inicio de la crisis, y realizar una
evaluacién del impacto que han supuesto y van a suponer a futuro los nuevos requisitos

para la solvencia y la liquidez.

5.1- El modelo espanol y las dificultades sobrevenidas

La banca espaiola se caracteriza por seguir un modelo fundamentalmente minorista,
centrada en hipotecas particulares y créditos a PYMES en la parte del activo, y en
depositos de particulares en lo referente al pasivo. Antes de la crisis, era un sector
altamente atomizado, donde la competencia en términos de numero de entidades y de
sucursales era mayor que en otros paises de nuestro entorno, debido a la existencia de
redes comerciales extensas gracias a unos sujetos singulares conocidos como Cajas de

Ahorros.

Las Cajas de Ahorro modificaron de forma significativa el entorno competitivo espafiol
desde los afios 90, al ejercer una creciente competencia en la captacion de depdsitos y
concesion de créditos frente a los bancos (Gonzalez Gonzalez y Gonzalez Pascual,
2012). Asi, durante el periodo expansionista previo al crack financiero de 2008, estas
entidades multiplicaron su tamafio en términos de personal, red de sucursales y carteras
de préstamos, sin realizar para ello un adecuado control de riesgos, ni una correcta
diversificacion, lo que resultdé en una excesiva exposicion al sector inmobiliario. Esta

situacion diferia mucho de la de los bancos nacionales mas grandes, que llevaron a cabo
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procesos de restructuracion y reordenacién de su negocio®® en aras a competir

eficientemente en un mercado europeo cada mas fuerte.

Al igual que en otros paises de la UE, las entidades espafiolas utilizaban un gran nimero
de instrumentos hibridos para su financiacion (deuda subordinada y acciones
preferentes), debido a su menor coste y por constituir, en algunos casos, uno de los
escasos medios con los que obtener fondos propios*’. No obstante, estos instrumentos
suponian una menor capacidad de absorcion de pérdidas, y una menor ponderacion a
efectos de solvencia (Maudos Villaroya, 2011). Ello hizo que su estructura operativa y
de balance resultase ser especialmente inestable ante eventuales pérdidas derivadas del
aumento de morosidad, que se agravaron a medida que empeord el entorno

macroeconomico (Gonzalez Gonzalez y Gonzalez Pascual, 2012).

Ademas, a esto hay que afiadir una serie de factores que también propiciaron los
problemas de solvencia del sector financiero espanol: la abundancia de liquidez y
politicas monetarias expansivas, la facilidad de acceso a la financiacion mayorista, el
acelerado crecimiento de balances y de endeudamiento diluyendo a niveles minimos los
ratios de capital, las elevadas tasas de crecimiento del crédito inmobiliario y el
desmesurado aumento de la capacidad instalada en forma de redes comerciales y
personal (Maudos Villaroya, 2011). Consecuentemente, la paralizacion definitiva del
sistema crediticio y la caida generalizada del valor de los activos en nuestro pais

supusieron en ultimo término la quiebra técnica de muchas entidades.

5.2- La respuesta del Estado Espaiol.

A partir de finales de 2008 se produjeron una serie de sucesos, en forma de colapso del
sistema financiero y crediticio globales, que hicieron clara la necesidad de intervenir y
reestructurar el sistema para sobrevivir al nuevo entorno macroeconémico y financiero.

Es en este primer momento donde, ante la dificultad para algunos (bancos) e

* En este sentido es especialmente destacable la apuesta por servicios de mayor valor afiadido, mas alla
de la simple concesion de préstamos y depdsitos, con el fin de obtener vias de ingreso diversificadas y
mas rentables.

*" Las cajas de Ahorro, debido a su forma juridica singular como sociedades no anénimas ni de caracter
publico, tenian restringida la venta de acciones ordinarias al publico en general, al igual que su acceso a
los mercados bursatiles como empresas publicas. Ello hacia qué instrumentos como las acciones
preferentes constituyesen una de sus principales opciones a la hora de recapitalizarse.

54



imposibilidad para otros (cajas) de acudir a los mercados de capitales como fuentes de

financiacién, se hizo necesario que se disefiaran diversas formulas normativas

destinadas a varios fines (Carb6 Valverde y Rodriguez Fernandez, 2011):

a)

b)

d)

Garantizar y apoyar el acceso a liquidez mediante la compra de activos
financieros de alta calidad via el Fondo de Adquisicién de Activos Financieros
(FAAF) y la prestacion de garantias publicas a las emisiones de deuda de

entidades financieras.

Endurecer los procedimientos de intervencion y disciplina de entidades
financieras insolventes, a través de la creacion del Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria (FROB)* y las directrices del Banco de Espaiia, que actian
de manera adicional a las actuaciones del Fondo de Garantia de Depdsitos. Se
inicia asi empieza un proceso de concentracién en el que se pasod de 50 a 12

entidades entre 2009 y 2013.

Apoyar la recapitalizacion de entidades solventes para reajustar su tamafio y
capacidad mediante la adquisicién de participaciones preferentes y ordinarias
por parte del FROB, sometidas al cumplimiento de la citada restructuracion.
Ademas, con la Ley 9/2012*°, se aprueba la compra de bonos convertibles
(CoCos) por parte de este organo, en el marco del programa de asistencia

financiera suscrito el 20 de julio de 2012.

Endurecer las normas contables para la estimacion de los créditos morosos,
inmuebles y garantias adjudicadas en pago de créditos, asi como incrementar la
transparencia que las entidades deben dar en relacion a sus posiciones de capital

y a su situacion del balance y composicion de cartera crediticia.

A través del Real Decreto-ley 9/2009, de 26 de junio, por el que se creaba el Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB 1), permitiéndole la adquisiciéon de participaciones
preferentes convertibles en un primer momento. Posteriormente, con el RDL 2/2011 de 18 de febrero
(FROB 1II) se reforma el modelo permitiendo al 6rgano adoptar medidas de ayuda financiera como la
adquisicion de acciones ordinarias. Finalmente, con el RDL 24/2012, se remodela el procedimiento de
reestructuracion y resolucion de entidades de crédito, aumentdndose los poderes de intervencion de

FROB.

49 Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito.
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e¢) Reformar, a través del RDL™, el régimen juridico de las cajas de ahorro, con el
. . . ., 51 , . e

fin de profesionalizar su administracion’' y dotarlas de un régimen juridico que

las permitiera acceder a los mercados a levantar capital ordinario en forma de

acciones.

Finalmente, en este contexto de grave falta de capacidad competitiva, sobrecapacidad y
exceso de estructuras de costes, destaca también especialmente la publicacion del RDL
2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero (Carbo Valverde
y Rodriguez Fernadndez, 2011). Se trata de un texto emanado del Ejecutivo espaiiol para
el conjunto de las entidades de crédito, con la finalidad de poner solucion a “severas
restricciones al acceso a la financiacion, a un deterioro relativo de sus activos,
especialmente de aquellos relacionados con el sector inmobiliario, a un aumento
notable de los préstamos calificados como dudosos y, finalmente, a la disminucion de
su negocio, como consecuencia tanto de la duracion, intensidad y extension de la crisis,

, - . . 52
como de la fuerte caida de la actividad economica provocada por la misma’™".

En consecuencia, el acuerdo contiene una serie de medidas dirigidas a facilitar el acceso
a la financiacion de las entidades de crédito, asi como a dotar de estabilidad al sistema y
fomentar sus reestructuracion y su eficiencia. En él, se hace una definicion del capital
principal que, aunque coincide mayoritariamente y lo toma como base, difiere en algin

punto con la de common equity Tier I recogida en Basilea III (ver tabla siguiente).

Esta nueva definicion de capital principal en cualquier caso pone de manifiesto la
relevancia de las medidas de Basilea, al ponerse en linea con sus exigencias en materia
de solvencia de capital. Se introduce asi un requerimiento minimo general del 8%,

incrementado al 10% bajo determinadas circunstancias™.

%% Real Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, de 6rganos de gobierno y otros aspectos del régimen juridico
de las Cajas de Ahorros
> Hasta este momento, su gestion y administracion estaba imbricada en una suerte de juego politico y
regional, en el que muchos de los consejeros participaban en el partido politico gobernante en la region, y
carecian de la adecuada formacién técnica.
>2 Real Decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero. Exposicién de
motivos, apartado I.
>3 Para aquellas entidades que:

- tengan una proporcién de financiaciéon superior al 20 por 100 procedente de los mercados

mayoristas.
- Y que no hayan colocado frente a terceros inversores al menos el 20 por 100 de su capital socia
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Tabla III: Composicion del capital principal en el

RDL 2/2011

DEFINICION DE CAPITAL PRINCIPAL
EN EL REAL DECRETO-LEY 2/2011

Su entrada en vigor inmediata

supuso un impacto es mas

+  Capital desembolsado severo que el calendario de

+  Reservas introduccion reconocido en el

+  Prima de emision

+  Resultado positivo del ejercicio acuerdo del CSBB. Se
intentaba asi en 2011 despejar

+  Plusvalia en RF y RV AFDV

+  Intereses minoritarios las posibles dudas sobre la

+ Deuda obligatoriamente convertible en acciones solvencia del sistema

+ Participaciones del FROB

financiero espafol, que luego
- Acciones propias

- Pérdidas del ejercicio
- Fondo de comercio

sin embargo se mostraron

ciertas.

- Otros activos inmateriales
- Minusvalias en RF y RV AFDV

- Ajuste por valoracion de AFDV que forman parte
del patrimonio neto

Fuente: Funcas , Banco de Esparia

5.3- La reestructuracion de las Cajas de Ahorro v del sistema financiero>

Cuando entré en vigor el RDL 2/2011, tenia una finalidad concreta: precipitar la
reestructuracion del sobredimensionado, atomizado, ineficientes y escasamente solvente
sector financiero espafiol’”. Dicha reestructuracion se ha llevado a cabo durante los 3
ultimos afios, fundamentalmente mediante la realizacion de operaciones corporativas de
fusion y adquisicion, con el fin de concentrar el nimero de competidores y dar lugar a
entidades con mayor base comercial, estructural y de capital, para que les resulte mas
barato y accesible financiarse y acudir a los mercados de capitales. Durante este
proceso, el FROB ha desempeiiado un papel crucial, no solo interviniendo las entidades
insolventes, sino también adquiriendo participaciones en aquellas otras que muestran

dificultades, con la intencién de reforzar sus fondos propios durante un periodo de

> Vid. Anexo V
>3 Esta quedo manifestada en una nota del 21 de febrero de 2011 redactada por el Banco de Espaiia. donde
se recogian parte de los problemas presentes en las Cajas de Ahorro.
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tiempo limitado, mientras se comprometen a reestructurar su balance, gobierno

corporativo y capital.

En este transcurso también tuvo un papel fundamental el Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE)*®, que se constituyé a partir de 2012 como un mecanismo
permanente destinado a garantizar la estabilidad financiera en la forma de créditos a
paises en situaciones de dificultad, sujetas a condiciones estrictas y previa solicitud.
Fue este organismo ¢l que a raiz de la peticion de asistencia financiera por parte del
Gobierno de Espafia el 25 de Junio de 2012 inyect6 fondos en las entidades
problematicas definidas en el “Memorandum of Understanding” (MoU), de acuerdo con
la evaluacion de riesgo y sostenibilidad realizada por la llamada 7roika (Comision
Europea, FMI y Banco Central Europeo). En este texto se recogian las condiciones a las
que estaba sometido dicho paquete de ayudas, en el que se diferenciaban cuatro grupos
de entidades a partir de las pruebas de resistencia realizadas a peticion del Gobierno por
entidades independientes®’, y que arrojaron unas necesidades de capital resumidas en el

cuadro siguiente:

— Grupo 0: Los bancos sin déficit de capital, que por lo tanto no requieren de
ayuda financiera de ningun tipo

— Grupo 1: Bancos intervenidos y que son propiedad del FROB, cuyas
necesidades de financiacidon son ya conocidas (BFA-Bankia, Novagalicia Banco,
Catalunya Banc y Banco de Valencia®®)

— Grupo 2: bancos que de acuerdo con las pruebas de resistencia demuestran tener
déficits de capital que no son capaces de cubrirlas por si mismas. El 20 de
Diciembre de 2012, la Comision Europea aprobo los planes de recapitalizacion

de esas entidades (BMN, Caja 3, Liberbank y Banco CEISS’®)

%% Se trataba de un mecanismo que sustituia figuras previas como el Mecanismo Europeo de Estabilidad
financiera (MEEF) y el Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF), ambos de caracter temporal.

°7 En mayo de 2012 el Ejecutivo ordend realizar a diversas entidades lideradas por las consultoras Oliver
Wyman y Roland Berger una auditoria completa de las entidades financieras nacionales con el objeto de
revisar la valoracion contable de sus activos y evaluar un ejercicio de estrés dentro de un escenario
macroecondmico conservador, con el fin de determinar las pérdidas esperadas por las mismas.

*¥ Vendido a la Caixa en Diciembre 2012.

> En proceso de fusion con Ibercaja
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— Grupo 3: bancos que de acuerdo con las pruebas de resistencia demuestran tener
déficits de capital pero que si son capaces de cubrirlas por si mismas

(Fundamentalmente Ibercaja y Banco Popular).

Tabla 1V: Necesidades estimadas de capital para el sistema financiero espaiiol

Necesidades de capital después del efecto fiscal

Escenario Base Escenario Adverso
mill. € mill. €

Santander +19.181 +25.297
BBVA +10.945 +11.183
Caixabank + B. Civica +9.421 +5.720
Kutxabank +3.132 +2.188
Sabadell + CAM +3.321 +915
Bankinter +393 +399
Unicaja +969 +452
CEISS -1.269 -2.063
Ibercaja +389 -226
Liberbank +103 -1.198
Caja3 -188 -779
BMN -368 -2.208
Popular +677 -3.223
Banco de Valencia -1.846 -3.462
NCG Banco -3966 -7.176
Catalunyabank -6.488 -10.825
Bankia-BFA -13.230 -24.743
Total Sistema -27.355 -55.902

Fuente: Banco de Espaiia

En MoU se contienen ademas una serie de requisitos de implantacion progresiva segin
el calendario recogido, relativos tanto a desajustes macroecondémicos generales como a
carencias financieras de las entidades en particular que buscaban estabilizar el contexto
espanol. Todas ellas avalan el crédito de 35.681 millones de euros en valor contable
neto®, valor al que hay que afiadir los avales del Estado a emisiones de deuda de las
entidades de crédito para facilitar su distribucion en los mercados de capitales, ni los
apoyos contingentes instrumentalizados mediante Esquemas de Proteccion de Activos

(EPA) de las carteras crediticias de entidades intervenidas y posteriormente vendidas®".

% Datos segun el Banco de Espaiia en nota de prensa de 2 de Septiembre de 2013
%! Este es el caso del Banco de Valencia, que fue venido a la Caixa por 1€, con un esquema de proteccion
de activos (EPA) de entre 300 y 600 millones de euros.
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Esta ayuda sin embargo se ha desarrollado
de forma paralela a la ayuda dada por el
BCE a las entidades financieras espafiolas
en forma de inyecciones de liquidez a
corto plazo (LTRO). Se trata de subastas a
tipo fijo del 1% y periodo de vencimiento
a 3 afios, con la que se garantiza la
liquidez del sistema financiero via
financiacion a bajo coste, y donde Espafia
ha tenido un papel muy destacado como

prestatario.

Grdfico XVII: Acceso de la Banca
espaiiola al BCE (miles de mill. €)
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A todo lo anterior, conviene afiadir otra serie de progresos, que sin duda han hecho

durante 2012 y 2013 se afiance la reforma y consolidacion definitiva del sector

financiero:

a) Creacion, mediante RDL®, de la Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de

la Reestructuracion Bancaria (SAREB) en noviembre de 2012, con el fin de

ayudar al saneamiento del sistema financiero espaiol. También conocida como

“Banco Malo”, constituia uno de los requisitos reconocidos en el MoU. Su

funcionamiento busca el saneamiento del balance de las entidades financieras

mediante la transferencia de sus activos toxicos, tanto por parte de los bancos

nacionalizadas (aquellas que forman parte del Grupo 1) como de aquellos en

proceso de reestructuracion o resolucion (Grupo 2) a partir de lo dispuesto en la

Ley 9/2012.

El capital de este organismo estd conformado en un 55% por fondos privados,

mientras que el 45% lo constituyen fondos publicos (ver tabla siguiente). En

principio dispone de un plazo de 15 afos para liquidar sus activos y venderlos,

con el objetivo de maximizar su rentabilidad.

62 Real Decreto-ley 24/2012, de 31 de agosto, de reestructuracion y resolucién de entidades de crédito.
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Tabla V: Aportaciones de capital y deuda para la constitucion de la Sareb (en mil. €)

Deuda

Entidad Aportante Capital Total

Subordinada

Santander 207 .4 598,2 805,6
Caixabank 149,3 431,9 581,2
Banco Sabadell 83,2 238,1 321,3
Banco Popular 71,7 204.,6 276,3
Kutxabank 31,5 91,2 122,7
Ibercaja 17,7 51,3 69
Bankinter 17 49,2 66,2
Unicaja 15,8 45,6 61,4
Cajamar 15 43,4 58,4
Barclays Bank 3 8,6 11,6
Caja Laboral 7,4 21,3 28,7
Deutsche Bank 3,7 10,7 14,4
Cecabank 4,2 12,1 16,3
Banco Cooperativo 3,9 11,4 15,3
Banca March 49 14,3 19,2
Banco Caminos 0,8 2,2 3
Mapfre 10 40 50
Axa Seguros 2 8 10
Mutua Madrilefia 6 24 30
Catalana Occidente 3 12 15
Pelayo - 3 3
Generali - 5 5
Reale - 3 3
Zurich - 5 5
Santa Lucia - 4 4
Asisa - 2 2
Iberdrola 2,5 7,5 10
Frob Total 540 1652,4 2192,4
TOTAL 1200 3600 4800

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Sareb

b) Aprobacion del RDL 2/2012 de saneamiento del sector financiero, en el que se
modifican el régimen establecido para el FROB, limitandose sus capacidades de
adquisicion de acciones, asi como el régimen de las Cajas de Ahorro, y se
limitan las remuneraciones a los directivos y consejeros de las entidades

receptoras de fondos publicos.

¢) Aprobacion de la Nueva Regulacion sobre Reestructuracion y Resolucion de
entidades de crédito™ y de la reciente Ley de Cajas de Ahorro y Fundaciones

bancarias®*. En la primera, entre otros, se flexibiliza el procedimiento de

%Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito.
% Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de cajas de ahorros y fundaciones bancarias
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d)

resolucion de entidades, permitiéndose la no sustitucion del organo de
administracion de la entidad, asi como se endurecen los requisitos de
informacion sobre retribuciones y se introducen mejoras técnicas al
procedimiento de intervenciéon del FROB. La segunda, por su parte, limita
radicalmente la forma juridica de las cajas de ahorro®, obligando a aquellas que
no cumplan con ciertos requisitos a transferir sus activos a otra entidad y
convertirse en fundaciones bancarias. Constituye por tanto, el fin de facto de las
cajas de ahorro como tal, pasando la mayoria a convertirse en bancos, dadas las
dificultades operativas y juridicas que este tipo de entidades han demostrado

tener durante la crisis.

Por ultimo, cabe mencionar el proyecto de Ley de Ordenacidon, Supervision y
Solvencia de Entidades de Crédito® , que supone una transposicién de la
normativa comunitaria contenida en la Directiva 2013/36/UE o CRD IV. En esta
ley se pretenderia unificar en un solo texto vigente el marco normativo de todas
las entidades de crédito, ampliando las competencias en autorizacion,
intervencion o sustitucion de las entidades de crédito y sus consejos directivos.
Ademas, esta normativa va en linea con el aprobado Proyecto de Unién de la
Supervision Bancaria Europea como organo dependiente del BCE y que se
encargard, a partir de noviembre de 2014, de ejercer las funciones de supervision

de todas las entidades financieras de la eurozona®’.

% De acuerdo con lo recogido en la ley y expuesto en el informe juridico de Enero de 2014 del despacho
Garrigues, solo podrdn mantener esta figura aquellas cajas “en las que no concurra alguno de los
siguientes supuestos:

(a) Que el valor del activo total consolidado de la caja de ahorros segun el ultimo

balance auditado exceda de diez mil millones de euros.

(b) Que su cuota en el mercado de depositos de su ambito territorial de actuacion sea

superior al 35 % del total de los depdsitos *

% de 14 de febrero de 2014, con nam. 121/000080.

%7 Dado lo limitado del espacio del que aqui dispongo, he preferido dejar esta cuestion fuera del objeto de
analisis, pese a que sin duda juega también un papel futuro fundamental en relacion a la implementaciéon
de Basilea III.
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6- CONSECUENCIAS: LA SITUACION ACTUAL DEL SISTEMA
FINANCIERO ESPANOL EN RELACION A BASILEA III . LAS GRANDES
ENTIDADES ESPANOLAS

Analizado ya el dificultoso proceso de reestructuracion financiera vivido durante los
ultimos cinco afios, conviene ahora estudiar brevemente la situacion en la que nos
encontramos y las perspectivas de futuro. Sin duda, el sistema crediticio actual es
variado, y la situacién de cada entidad presenta sus particularidades. Sin embargo, en
este trabajo voy a centrarme fundamentalmente en algunas de aquellas entidades de
mayor peso en nuestra economia, de las que a la vez disponemos de mas informacion:

Banco Santander, BBVA, Banco Popular y Banco Sabadell®®

6.1- El nuevo contexto econdmico

La gran exposicion de balance que muchas de estas entidades tenian a los bonos de
paises periféricos de la UE, especialmente Espafia, hizo que se generara desde finales de
2010 un gran escepticismo acerca de la solvencia y sanidad de su balance, a raiz de la
crisis en la deuda soberana europea. A ello hay que anadir los ya mencionados
problemas de morosidad y excesiva exposicion al sector inmobiliario, verdadero lastre
generador de provisiones que ha supuesto una importante caida de margenes y
resultados durante todo este periodo. Sin embargo, desde mediados de 2013 y durante
los ultimos 3 trimestres, la estabilizacion de la economia espafiola ha permitido un
retorno de confianza a los mercados, que ha permitido a los bancos volver a acceder a

los mercados de capitales en condiciones mas favorables.

A pesar de la continuacion de la tendencia negativa en lo referente al desempleo, se ha
producido una desaceleracion en la destruccion de empleo, asi como una mejora en las
perspectivas de crecimiento de la economia espafiola®. Ello ha permitido que se relajen

las dudas acerca de la continuidad de nuestro pais a la zona euro, al tiempo que se

%% La mayor parte de la informacion aqui mostrada se basa en estimaciones a futuro
% Para los afios 2014 se prevé un crecimiento del 0,6% segin el FMI, del 1% segun el Ministerio de
Economia, y del 1,2% segiin FUNCAS.
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disminuyan los costes de financiacion y se vuelva a despertar de forma moderada un

interés por pate de la comunidad inversora (ver grafico adjunto).

En este nuevo entorno, los sujetos mejor , .
’ L d Grafico XVIII: Diferencial del coste de los

depositos vs. Euribor (3m)
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parados han sido los grandes bancos

nacionales, que, a excepcion de Bankia

(lastrada por su poco saneado balance y
alta morosidad derivada del sector
promotor ’) han experimentado desde
mediados del afio pasado un importante

descenso en sus costes de financiacion y
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como muestra el grafico XVIII), lo cual

hace crecer las perspectivas sobre Margen neto de interés y resultados.

6.2- Las situacion con respecto a los ratios de capital71

En lo relativo al incremento de Common equity Tier 1, los bancos espaioles siguen
estando en una situacion vulnerable en relacion con la media europea. Los motivos son
diversos: menor accesibilidad a los mercados internacionales e inversores, falta de
confianza vivida derivada de la crisis de deuda soberana y generacion de pérdidas
derivadas de la morosidad y de la dotacién de provisiones para créditos de dudoso

2
cobro’>.

Aun asi, hay que poner estos niveles en relacion al menor nivel de riesgo tedrico que el
modelo puramente comercial de la banca espafiola supone con otros, mas centrados en

la banca mayorista’.

70 A finales de 2011, dicha exposicién ascendia a 37.520 millones de euros, con una morosidad del 28%.
La mayoria procedia del antiguo Bancaja

"' Vid. Anexo VII sobre estimaciones realizadas por Credit Suisse sobre los niveles y ratios de capital.

2 Vid. Anexo VIII. Provisiones por insolvencias

3 Como es el caso de los bancos suizos, fundamentalmente centrados en banca privada y de inversion.
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Grdfico XIX: Ratios estimados de Common Equity Tier I para

bancoseuropeos
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carencias especialmente

importantes en bancos como Sabadell y Santander, donde los ratios no llegan al 9%

exigido de acuerdo con la media regulatoria’®.

Tabla VI: Principales magnitudes en Basilea I11

(millones de euros)

Common Equity Tier | (core Capital) 2014E
Activos Ponderados por Riesgo (RWAs) 2014E
Ratio de core capital 2014E

Nivel minimo requerido

Exceso/Déficit de capital

SAN
50.059
579.899
8,6%
9%
-2.132

BBVA

33.996
367.951
9,2%
9%

880

POP

7.444
70.107
9,4%
9%
324

SAB
4.362
80.182
5,4%
9%
-2.854

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Credit Suisse Research e Informacion de la compariia

™ Tal y como exponiamos en la parte descriptiva de Basilea, con el marco actual es necesario disponer de
un nivel del 9% de core capital o common equity Tier 1

65



A pesar de los niveles relativamente solventes en relacion con Basilea I1.57 (en torno al
10 y 11% para la mayoria), la realidad es que en la situacion actual, los bancos
espanoles no tienen capacidad real de absorcidon de pérdidas adicionales derivadas de un
eventual empeoramiento de las estimaciones realizadas en relacion con la morosidad.
Aun asi, algunos bancos como BBVA y Santander incrementaron sus niveles en 2013
en torno a un 0,5-0,6% con respecto a 2012 de forma organica, mientras que Popular se
recapitalizo un 0,2%. Por el contrario, en el caso del Banco Sabadell, los niveles de
capital se han visto afectados de forma negativa por la compra y adquisicion de otras

entidades como CAM, Caixa Penedés o Banco Gallego’® (Cerezo et al., 2013).

Grdfico XX: Ratios historicos de core Grdfico XXI: Ratios futuros estimados de
capital en Basilea I1.5 core capital en Basilea I1.5
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A este crecimiento organico en algunas entidades se le afiade otro externo a través de la
aportacion derivada de la venta de negocios o unidades no estratégicas, como en el caso
del Santander del 50% de su division de gestion de activos’’ o del BBVA en la venta de
su negocio de pensiones en Latinoamérica’®. Sin embargo, este aumento experimentado
no es suficiente como para alcanzar los minimos reconocidos en Basilea III,
principalmente por la modificaciéon que en términos de ponderacion y cémputo de

capital regulatorio se han introducido. Asi, Sabadell se sigue mostrando como el banco

7> Actualmente siguen siendo todavia estos los niveles exigibles a efectos de capital

76 Sabadell adquiri6 la Caja de Ahorros del Mediterraneo en junio de 2012. En Diciembre 2012, compro
la red comercial Caixa Penedés y en abril de 2013, compro por un 1 euro el Banco Gallego, tras una
inyeccion publica de capital de 245 millones.

""En Mayo de 2013, por un valor total de €1023m y generando unas plusvalias netas de €720m. Los
compradores fueron las firmas de capital riesgo americanas Warburg Pincus y General Atlantic

78 Durante finales de 2012 y a lo largo de 2013, en diversos paises de Latinoamérica como México (por
€1350m con plusvalias netas de €800m), Chile (por €960m con 700m de plusvalias) o Colombia (€400m
con 230 de plusvalia neta).
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mas afectado por las carencias de capital, mientras que Popular y BBVA son los mas
solventes en términos relativos. Los motivos que afectan a cada uno, sin embargo,

difieren significativamente (Cerezo et al., 2013):

— En el caso de BBVA, la deducibilidad de las participaciones en instituciones
financieras hacia que se generase una disminucion de su nivel de core capital de
mas de 1.300 millones. En respuesta a esta situacion, el banco vendio en Octubre
de 2013 un 5,1% de su participaciéon el banco chino Citic”’, generando unas
pérdidas de 120 millones pero situdndose por debajo del limite del 10% de
participacion establecido en el texto del CSBB.

— En el caso de los activos fiscales diferidos (DTAs), suponen una deduccion del
1,2% para BBVA (4.017 mill. €), 2,1% para Santander (12.100 mill. €), del
2,8% para Popular (2.200 mill. €) y del 5,5% para Sabadell (4.400 mill. €). Sin
embargo, este efecto ha sido mitigado gracias a la medida aprobada por el
gobierno que permitia transformar estos activos fiscales y computarlos a efectos

de core capital por valor de €28.000 millones.

Estos impactos a su vez, difieren si utilizamos como método de estimacion los
requerimientos de Basilea completamente implementados (fully loaded), o por el
contrario utilizamos la implementacion progresiva del tratado (phased in), que entre
otros considera una deduccion gradual de los activos fiscales del 10% cada afo hasta

2019 (ver grafico siguiente).

Grdfico XXII: Ratios estimados de core Grdfico XXIII: Ratios estimados de core
capital en Basilea I1I (fully loaded) capital en Basilea I1I (phased in)
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7 Anteriormente BBVA disponia del15% del capital de esta entidad. La venta se valor6 en 2300 millones
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6.3- Las situacion con respecto a los activos ponderados por riesgo y al

apalancamiento

Por otro lado, en este nuevo contexto, los bancos han realizado importantes procesos de
desapalancamiento, venta de activos y salida de posiciones crediticias, con la finalidad
de disminuir sus niveles de activos ponderados por riesgo (RWAs), y de forma indirecta
fortalecer también los ratios de capital®. Ello ha supuesto sin embargo un importante

descenso del crédito, especialmente a empresas y promotores inmobiliarios (ver grafico

adjunto)
Grafico XX1IV: Crecimiento interanual de Grdfico XXV: Crecimiento interanual de
los préstamos (2011-2013) los préstamos por segmento (2011-2013)
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Este desapalancamiento, derivado del descenso del crédito, se debe en parte a la nueva
regulacion mas estricta de clasificacion de créditos subestdndar por parte del Banco de
Espafia, que obliga a estos bancos a reclasificar en torno al 6-7% de sus carteras de
crédito, con una provision adicional del 15%. Este incremento de las provisiones sin
duda tiene un efecto lesivo que se incrementa con la decision del tribunal supremo sobre

la invalidez de las llamadas clausulas suelo (Cerezo et al., 2013).

A pesar de ello, se estima que durante los dos préximos afos se incrementara el nivel de
activos ponderados por riesgo en los dos mayores bancos espafioles, Santander y
BBVA, a raiz de la creciente internacionalizacion y expansion de su actividad en
economias emergentes como México o Brasil (Samuels et al., 2013). Ello explica por

qué algunas firmas de inversion internacional consideran que se producira un aumento

%0 Recordemos que los ratios del capital
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. 1 . o,
de sus RWAs en el medio plazo®'. Este incremento no se producira sin embargo de
forma relevante en el ambito nacional, ni sera imitado por los bancos espafioles sin

actividad exterior relevante (Abouhossein et al., 2014)

Grdfico XXVI: Niveles de RWAs en los bancos esparioles
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la entidad

A nuestro juicio, sin embargo, creo que estos numeros resultan demasiado
conservadores y que el crecimiento de RWAs serd mayor de lo propuesto por el
consenso de mercado, fundamentalmente en lo relativo al crecimiento de la exposicion
doméstica, dado el creciente optimismo sobre la situacion de la economia espaiola, y el
afan de bancos como Santander o Bankia de ocupar nichos y cuotas de mercado antes
naturales de las cajas rurales®. Sin duda este pronostico se aplica mas al periodo 2015-
2016 que al actual, pues 2014 a mi parecer seguira siendo un afio de consolidacion,

reajuste e implementacion de reformas ya en marcha.

Uno de los principales problemas que actualmente siguen teniendo los bancos
espanoles, incluidos los mas importantes, es una incertidumbre sobre la situacion de sus
balances, y un excesivo nivel de créditos impagados o morosos. Estos importes, de
realizarse su perdida esperada, supondrian un importante obstaculo a la capacidad de

generar beneficios futuros, y lastran la libertad de gestion de los recursos del balance® .

8! Entre ellas Barclays Bank y Credit Suisse

82 Vid. Ultimas declaraciones del Santander sobre su voluntad de crecer en pequefios municipios, creando
una nueva entidad denominada AgroSantander, o de Bankia acerca de su proposito de incrementar el
crédito a PYMES antes el eventual repunte de la actividad econdmica espaiiola

% Vid. Anexo VIII
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Finalmente, en relacion a los ratios de apalancamiento puros, la mayor parte de los
bancos objeto de estudio se situan en niveles fuera del nivel del 3% marcado Basilea. A
excepcion de Sabadell, que cumple con un ratio del 2,3%, Santander (3,2%), Popular
(4,8%) vy BBVA (4,8%) cumplen con ratios CRD IV muy superiores, que hacen
necesaria una politica de desapalancamiento durante los afios venideros hasta 2014. En
algunos casos, este exceso de activos procede en parte de actividades mayoristas
(BBVA), mientras que en otras son fundamentalmente préstamos y posiciones

minoristas (Popular) (Samuels et. Al., 2013).

A todo lo anterior hay que afiadir ademads la realizacion de los test de stress o asset
quality review por parte del BCE en este afio 2014, lo cual supone un incentivo extra a
los bancos para redoblar sus esfuerzos de desinversion y disminucién de balance (Beitel
et al., 2013). La entidad ya ha recogido muchos de los datos que va utilizar a la hora de
valorar la situacion de los bancos europeos en relacion a su solvencia y apalancamiento,
si bien la bondad de sus resultados para la banca espafiola dependera de la metodologia

. . ,1- 84
y criterios con los que defina su analisis.®

% Entre las cuestiones relevantes estd si computara o no los DTAs, que segun Basilea III no son
deducibles, pero el gobierno pretende darles una exencion haciéndolos computar a efectos de capital, o si
la normativa de clasificacion de créditos como de dudoso cobro resulta lo suficientemente estricta o no a
ojos del supervisor europeo.
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7- CONCLUSION: LA NECESIDAD DE CONSTRUIR UN NUEVO MODELO
DE NEGOCIO

El acuerdo de Basilea III nos muestra una nueva realidad en el ambito bancario,
marcada por los esfuerzos de los principales organismos reguladores mundiales, con el
CSBB a la cabeza, de crear un entorno mas estable y seguro para el sistema financiero.
Es cierto que se trata de una respuesta a los desequilibrios generados por la crisis
financiera mundial iniciada en 2007, y acentuada en el ambito europeo a partir de 2010
con la crisis de la deuda soberana y la necesidad de realizar diversos rescates bancarios.
Sin embargo, muchos de estos problemas son la consecuencia, directa o indirecta, de un
inadecuado y poco equilibrado sistema de prevision y gestion de riesgos, disefiado en

una época de crecimiento econdmico, y cuya reforma era necesaria de todo punto.

La nueva situacion pone de manifiesto la necesidad de los bancos de adaptar su
dinamica de actuacion a estandares cada vez mas rigurosos y exigentes en relacion a dos
magnitudes fundamentales: el capital como medida de solvencia, y el apalancamiento
como medida de operatividad. Su complejidad e importancia han quedado expuestas de
forma somera en estas paginas, que también nos ayudan a intuir y prever como se
intentara poner solucion a las carencias actualmente presentes en los proximos afios. En
las distintas entidades, se han empezado a poner en marcha de forma efectiva nuevas
estrategias focalizadas en la estabilizacion y reduccion de balances, al tiempo que
incrementan el importe de capital, tanto en términos absolutos como relativos via
reduccion de los activos ponderados por riesgo. Asimismo, la banca europea ha
realizado un importante esfuerzo desde 2008 para mejorar la eficiencia de sus
operaciones, el apalancamiento, y la relacion entre ingresos y costes, con el fin de paliar

el impacto en rentabilidad que suponen las nuevas medidas.

Sin embargo, la realidad a dia de hoy es que ello no ha evitado una pérdida de
competitividad y rentabilidad en el sector, que en muchos casos se coloca
peligrosamente por debajo del llamado coste de capital. En los ultimos cinco afios
hemos atendido a una caida generalizada de margenes y retornos que estan haciendo
crecer la distancia entre los bancos mas solventes y los bancos en dificultades. Son
precisamente los primeros los que, consolidando su ventaja competitiva y su posicion de

lideres, mejor estan saliendo al paso de la situacion.
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En este contexto, las presiones regulatorias constituyen un argumento mas para que se
produzcan fendmenos de consolidacion del sistema financiero, como el vivido en
nuestro pais durante los ultimos afios, que favorecen la reduccion del nimero de
competidores y la fortaleza de los resultantes, con el fin de crear en ellos nuevas
economias de escala y fuentes de eficiencia que los haga mas competitivos y resistentes

al entorno macroeconomico adverso.

Si bien es cierto que de este modo se favorece la supervivencia del sistema en una suerte
de mecanismo darwiniano, no deja de ser a mi parecer una patada hacia delante para un
problema de dificil solucion. En muchos casos, no se hace sino crear verdaderos
gigantes, mas grandes, peligrosos y dificiles de controlar, que impiden conocer de
verdad cual es el foco del problema y cudl es el devenir de la nueva institucion. Este ha
sido el caso de Bankia®, Bank of America Merrill Lynch®, RBS*y otras muchas
instituciones mundiales que en el medio plazo han demostrado tener una serie de

problemas de capital mucho mayores de los inicialmente previstos.

La cuestion que debemos plantearnos es si el resultado de todo este proceso de
turbulencia y cambio dard lugar a un sistema mas fuerte. Hoy por hoy, lo que sin duda
podemos afirmar es que los nuevos ratios de core capital impuestos desde Basilea han
supuesto de forma directa una paralizacion del crédito bancario, fundamental en estos
tiempos para las economias periféricas. El problema puede que no acabe aqui, pues
todavia queda el interrogante de si, ante la nueva regulacion, los costes de financiacion
y liquidez serédn tan altos que hagan mucho menos sugerente el papel de la banca como
intermediario financiero a largo plazo, en beneficio de alternativas como los mercados

de capitales.

% La situacién del banco espafiol, que en 2012 declaro pérdidas por valor de 19.193 millones, derivadas
de una excesiva exposicion a créditos inmobiliarios y morosos. El origen de los mismos a su vez fue fruto
de una falta de valoracion objetiva sobre la situacion de algunas de las cajas de ahorro objeto de fusion

% La adquisicion del banco de inversion americano por el comercial Bank of America ha lastrado durante
los 3 afios posteriores de la operacion la cuenta de resultados del gigante estadounidense, en parte por la
gran cantidad de litigios y sanciones derivadas de la participacion del primero en el surgimiento de la
crisis.

%7 La rapida expansion y crecimiento del banco escoces durante las dos wltimas décadas tuvo su punto de
inflexiéon con la adquisicion del banco de inversion ABN Amro, al inicio del periodo de turbulencia
financiera en 2007. Fue entonces donde el destino del gigante britdnico se precipito, con un excesiva
exposicion a productos financieros y activos toxicos, hasta acumular pérdidas millonarias y ser necesario
su rescate.
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Por otro lado, el marco regulatorio hace poner en duda los beneficios del tamafio como
cualidad de una institucion financiera, al limitar el excesivo apalancamiento presente en
balances billonarios. Esta presion estd especialmente presente en las llamadas entidades
de importancia sistémica, que constituyen los bancos de modelo universal, y que
desarrollan actividades comerciales, corporativas y de inversion. Son estos los que, ante
una normativa mas severa con los nuevos colchones especificos de capital, mas
necesidad tienen de demostrar su capacidad de generar un importe de beneficios que
compensen los inconvenientes de su tamafio. Si bien anteriormente su forma de operar
se basaba en la obtencion de un beneficio considerable a partir de bajos retornos sobre
un alto volumen de activos (ponderado con ratios mas benévolos a efectos de riesgo),
hoy en dia esta mecanica ha quedado obsoleta. Endurecidos los criterios de computo y
limitado el tamafio del balance, resulta sin duda complejo generar un nivel de beneficios
atractivo para un volumen determinado de capital, pues a medida que este crece, se

requiere de mas inversores a los que satisfacer.

Consecuentemente, la banca en general necesita replantearse su modelo de negocio.
Actividades como el project finance o el trading y especulacion con posiciones propias,
antes altamente rentables, han sido desincentivadas de tal manera en el nuevo sistema
que su volumen va a ser objeto de revision y reduccion, dandose preferencia de nuevo a
modelos de negocio més tradicionales®®. Por el contrario, la banca electronica, la banca
movil y los nuevos mecanismos y plataformas de pago se presentan como sustitutos
naturales a servicios ahora demasiado poco rentables, con los que guiar de nuevo la
capacidad de generar beneficios del negocio. En este sentido, la tecnologia constituye el
mejor aliado a largo plazo para ampliar una gama de servicios de bajo coste y alto

margenes sostenibles.

En conclusion, vamos a experimentar una progresiva desaceleracion en la tendencia
generadora de beneficios de la banca. Basilea III ha servido por un lado para darnos
cuenta de los verdaderos costes que algunas actividades financieras tienen, al tiempo

que dar un toque de atencion a aquellas instituciones cuya forma de operar ha sido

% Esta tendencia ya se puede ver en algunos de los grandes bancos de inversion, donde se han producido
radicales ajustes de plantilla, clausura de unidades y automatizacion de numerosos mecanismos de
intermediacion
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excesivamente arriesgada. El resultado, aunque todavia suscita dudas, me lleva a pensar
que el negocio bancario esta al inicio de un cambio de modelo guiado por la eficiencia,
la responsabilidad y la aversion al riesgo, en el que solo los que sean capaces de

adaptarse al cambio sobreviviran.
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Anexo I- EL SISTEMA FINANCIERO, BANCARIO Y SU NECESARIA
REGULACION

Anexo I.1- El sistema financiero en general, las entidades de crédito y su papel en

la economia

El sistema financiero de cualquier pais lo comprenden aquel conjunto de instituciones,
medios y mercados que tienen como finalidad principal canalizar los flujos de ahorro de
los agentes econdmicos con superavit, hacia los prestatarios o inversores con déficit
(Cuervo Garcia, 1987). Esta mision resulta fundamental por dos motivos principales:
primero, porque los agentes con excedentes economicos no suelen ser coincidentes con
aquellos que lo necesitan, los inversores, y segundo, porque las preferencias que tienen
este grupo de ahorradores tampoco suele coincidir con los de los inversores en términos
de liquidez, rentabilidad y seguridad sobre los activos. En consecuencia, para lidiar de
forma efectiva con este conflicto de intereses inherente al modelo de mercado, es
imprescindible la intervencién de una figura clave, los intermediarios financieros, que
dotan de liquidez y fluidez a esa canalizacion de recursos entre los que los tienen y los

que los necesitan.

En este contexto, los intermediarios financieros por antonomasia son las entidades de
crédito. Nos referimos entre otros a los bancos, las cajas de ahorro, las cooperativas de
crédito, las entidades de financiacion, etc. El funcionamiento de dichas instituciones se
basa, a nivel general, en la captacién y posterior distribucion del crédito. Esto quiere
decir, por un lado, que ellas se encargan de captar fondos, bajo la forma de depdsitos, de
todos aquellos ahorradores cuya renta e ingresos no son consumidos de forma plena
durante el periodo a considerar, y que por tanto no consideran necesaria su
disponibilidad en el futuro previsible y determinado. A cambio de esta cesion temporal,
los ahorradores, como titulares, son retribuidos a un determinado tipo de interés. En la
otra cara de la moneda, la institucion reparte a sus prestatarios dichos fondos a cambio
de un tipo de interés discrecional, basado en un tipo fijo y un margen, que le permite por

un lado retribuir a sus acreedores y ganar una comision.
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Anexo 1.2- Las Banca como entidad de crédito en particular

En el marco del sistema financiero que acabamos de definir, y en particular dentro del
contexto de las entidades de crédito, una de las instituciones mas relevantes es la banca
privada®®. Procede por tanto hacer un somera profundizacién en su entendimiento, a fin

de sentar las bases sobre las que vamos a discutir mas adelante.

La banca privada se divide en tres tipos: comercial, de negocios y mixta o universal.
Actualmente, las mayores entidades bancarias espafiolas y europeas se aproximan a este
ltimo modelo de banca global®, pues agrupan bajo un mismo centro de operaciones la
prestacion de servicios que de otro modo serian ofrecidos por entidades distintas. Esta
claro que la amalgama de productos que estos bancos ofertan excede en mucho en
complejidad y volumen el espacio del que aqui disponemos, pero consideramos que es
necesario dar algunas pinceladas basicas sobre los elementos mas destacables de la

actividad de estas instituciones, y de la dindmica de funcionamiento que desarrollan.

Como el resto de entidades de crédito, el nacleo central de la actividad bancaria ha
permanecido imperturbable: la concesion de financiacion mediante el otorgamiento de
créditos a inversores, publicos y privados, y la captaciéon de fondos de ahorradores en
forma de depdsitos (las llamadas operaciones de pasivo). Se trata de una actividad
realizada de forma general y publica, compartida con otras entidades de crédito y

concedida legalmente de forma exclusiva para este tipo de instituciones.

Subsecuentemente, la principal fuente de ingresos de un banco procede del diferencial o
spread que obtiene a partir de lo que repercuten a sus prestatarios y lo que retribuyen a
los prestamistas, esto es, la diferencia entre el coste en que incurren para obtener
depositos”’ y el beneficio que obtienen por prestarlos en forma de créditos. Este
diferencial se denomina margen neto de intereses, y representa entre el 60 y el 80% de
los ingresos de una institucion financiera. Asi lo podemos ver en el grafico 1, que

muestra la distribucion de ingresos media para un banco comercial tipo

% No hay que confundir este concepto de banca privada con el de banca privada como prestacion de
servicios de gestion de activos para personas con determinadas rentas.

90 Aquellas que al mismo tiempo son acusadas de representar un “riesgo sistematico para el sistema”
'Recordemos aqui que existen varios tipos de depdsitos: cuentas corrientes, cuentas a la vista, cuentas a
plazo fijo, etc.
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Grdfico XXVII: Distribucion de los ingresos bancarios por dreas

B Margen neto de intereses

B Comisiones por servicios
Hipotecas
Gestion de activos
Mercados de capitales

B Tarjetas de crédito/debito

¥ Otros

Fuente: Elaboracion propia a partir de UBS Research

7,92

El margen neto de intereses (NIM por sus siglas en inglés™”), depende en mayor medida

de los tipos de interés y de los depositos obtenidos y de su plazo que de los créditos que

conceden. En términos relativos los depositos son el doble de eficaces que los créditos,

dada su estructura de costes fijos, frente a los intereses variables repercutidos a los

clientes a través de los créditos
en funcidn de los tipos de interés
interbancarios y del diferencial
en funcion del riesgo asociado al
cliente. Esta estructura nos revela
asimismo la importancia que los
tipos de interés tienen en las
cuentas de resultados de estas
entidades de crédito, resultando
beneficiosos a estos efectos los
periodos con tipos de interés alto

(ver grafico adjunto’).

2 Net Interest Income

Grdfico XXVIII: Relacion entre NIM y tipos de interés

5.0 - 40
40 4 33
3.0 1
= 20 36
o 1UH 34 Z
® 004 AN
0 V \/ 32
204 =30
Mar-90 Mar-94 Feb-98 Jan-02 Dec-05

~——10yr-Libor ——NIM Large Cap Banks
Fuente: UBS Research

%A pesar de que los datos reflejados puedan parecer algo anticuados (fueron tomados en el afio 2006),
sirva para mostrar la interrelacion existente entre ambas variables.
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Por otro lado, los ingresos que no forman parte del Margen neto de interés (Non-interest
income en inglés), representan en torno al 40% de los ingresos totales de un banco. Lo
componen principalmente comisiones por servicios (asesoria financiera), depdsitos
(sobrecargos por descubiertos bancarios), préstamos y tarjetas de crédito (emisiones y
mantenimiento), ademds de otros recogidos en las categorias del grafico anterior. Este
conjunto de fuentes de ingreso, sin embargo, ha experimentado un desarrollo
exponencial, duplicandose su peso proporcional en los ingresos totales durante los

e ~ , . . 4
Giltimos 30 afios, tal y como muestra el grafico siguiente.’

Grdfico XXIX: Variacion de la importancia de las comisiones sobre los ingresos totales
45.0 -
40.0
35.0 A
30.0

(%)

25.0

1

20.0

150 T T T T T T T T T T 1
1950 19556 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Fuente: UBS Research

En relacién con sus estructura econdmica, el balance de un banco difiere del de
cualquier otra empresa corporativa en varios elementos, pero el mas significativo viene
dado en que carecen de parte operativa y de parte no operativa: los bancos no tienen
institucionalizada una parte de elementos patrimoniales a corto plazo y otra a largo
plazo, o lo que es lo mismo, que todos los fondos y activos de los que dispone un banco
entran dentro de su actividad operativa del dia a dia. Esto sin duda es una generalizacion
(al fin y al cabo, estas entidades también tienen muchas activos no afectos al negocio
principal) pero refleja una importante caracteristica: la financiacion de un banco es

rotante y en una gran parte cortoplacista.

En esta dindmica de negocio, la solvencia de un banco constituye una magnitud

esencial, definida como la capacidad de la entidad para financiarse en el dia a dia sus

% A pesar de que los datos reflejados puedan parecer algo anticuados (fueron tomados en el afio 2006),
sirven para ver la tendencia general de las ultimas décadas.
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operaciones y de pagar en los diferentes plazos de tiempo a sus depositantes, de modo
tal que se garantice no caer en un descubierto. Para ello recurren a los depositos de
clientes y demas pasivos procedentes de particulares, y a la financiacion mayorista
cuando estos recursos no cubren de forma total el valor del activo. Esta financiacion
mayorista procede, de forma muy significativa, de los mercados interbancarios, donde
las entidades con excedentes de fondos prestan a tipos de interés de mercado y plazos
muy cortos a las entidades con déficit, de modo tal que cada una acaba con una posicion

neta adecuada.

Sin embargo, con el fin de asegurar que se mantienen unos niveles de liquidez y
solvencia adecuados, los bancos deben asimismo guardar unas cantidades de capital
adecuadas que garanticen el funcionamiento de su actividad. Es este colchon o ratio de
capital el que refleja la capacidad de un banco para absorber pérdidas y para hacer
frente a posibles descubiertos en vencimientos a corto plazo. Para medirlo, se tiene en
cuenta o bien el capital del banco en relacion a sus activos totales (este seria el llamado
ratio de apalancamiento) o bien en relacion a los activos ponderados por riesgo (RWAs
por sus siglas en inglés”™), los cuales determinan cual es la exposicion al riesgo de
mercado y crediticio de los activos de un banco, mediante un sistema de coeficientes y
ponderaciones asociados a los mismos. Esta ultima es la medida més estudiada tanto por
reguladores como por analistas, y como resultado, cuanto mas arriesgados son los

créditos, inversiones y otros activos que un banco tiene en su balance, mayor capital

tendra que tener.

Por ultimo, el capital de un banco a su vez se dividir en diversos tipos o niveles. Esta
clasificacion viene fundamentalmente establecida por la regulacidon, y por tanto su
delimitacion no es cerrada y varia con el tiempo. A grandes rasgos, y en orden
decreciente segun su capacidad de absorcion de pérdidas, podemos diferenciar entre
capital principal (core capital o common equity Tier 1), capital Tier 1 y el capital Tier 2.
Mas adelante estudiaremos los requerimientos y elementos particulares que componen

cada uno de ellos en las sucesivas regulaciones.

% Risk Weighted Assets
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Anexo 1.3- La necesidad de regulacion en el sistema bancario

Por todo lo expuesto anteriormente podemos observar como el negocio bancario
representa sin duda un sector privilegiado de vital importancia en la economia, pero que
encierra una serie de riesgos cuya correcta gestion supone una tarea vital para cualquier
nacion. En particular, las crisis bancarias, la interconectividad y el riesgo sistémico que
representan algunas instituciones constituyen algunos de los principales problemas que
deben ser afrontados por los gobiernos y los reguladores, con el fin de garantizar el
funcionamiento del sistema financiero. Se trata por tanto de entender que es aquello que

hace peligrar a una entidad, y en consecuencia a todo un sistema

Un primer problema al que nos enfrentamos es el propio concepto de riesgo. Existen
varios tipos de riesgo a los que una entidad financiera esta expuesta: riesgo de crédito,
riesgo operacional, riesgo de liquidez, riesgo de mercado, riesgo reputacional, riesgo
legal, etc. Aun asi, los principales asuntos que han preocupado a economistas y
reguladores han estado siempre relacionados fundamentalmente a los tres primeros
tipos: la capacidad de los bancos de recuperar el dinero prestado, y la capacidad de los

bancos de financiarse y poder operar.

En este contexto, los dos focos de problemas inherentes a la actividad bancaria habitual
derivan, por un lado de los llamados créditos fallidos, morosos o impagados, y por otro
del papel de la banca en la llamada transformacion de periodos de vencimiento.
Adicionalmente, la creciente intervencion bancaria en los mercados financieros
mediante la toma de posiciones inversoras con recursos propios ha supuesto una
exposicion relevante al riesgo de mercado, pero dado que su relevancia depende del tipo
de institucién al que nos refiramos y su practica no ha sido extendida de forma masiva
en la industria, vamos a focalizarnos en aquellos riesgos que si que son estructurales a la

actividad.

Yendo por partes, en el transcurso de su actividad, resulta frecuente que los bancos y
demas entidades de crédito capten depdsitos y fondos a corto plazo y los cedan a
inversores a largo plazo, generando un desajuste en los plazos de vencimiento que sin

duda supone el nacimiento de un riesgo. Este riesgo tiene dos caras:
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— por un lado, implica un mayor beneficio tanto para el negocio bancario como
para los depositantes en forma de mayor retorno por sus fondos (recordemos el
binomio rentabilidad riesgo, segtn el cual los activos financieros a largo plazo

siempre generan retornos mayores que los activos a corto plazo)

— por otro lado, implica la posibilidad de que, ante una eventual retirada
generalizada de activos por parte de los depositantes o de los prestamistas
mayoristas (mercado interbancario), se produzca una completa falta de liquidez

que lleve a la quiebra.

En consecuencia, esta mecanica de funcionamiento parte de una asuncion principal, y es
que, si bien algunos depositantes van a retirar sus fondos apenas depositados, en
condiciones normales este comportamiento sera la excepcion y no la norma. Ello
posibilita que en el dia a dia, se financian numerosas operaciones de largo plazo con
fondos a corto, pues a esto se afiade la corriente ciclica de depositantes, que presupone
que en un circuito abierto y muy liquido, la salida de fondos puede ser rapidamente

sustituida por otra entrada, ya sea de otros clientes o de mercados mayoristas.

Sin embargo, el patrén se desmonta facilmente ante las llamadas crisis de confianza o
pénico bancario. Cuando la gente confia plenamente en el sistema y en la seguridad de
sus depositos, solo aquellos que necesitan liquidez acudiran a los bancos a liquidar o
sacar activos (Bryant, 1980). Sin embargo, cuando esa confianza se quiebra, se genera
un temor autocumplido de escasez de activos liquidos ante los cuales se produce una
salida masiva de fondos que puede suponer un problema de solvencia y de liquidez casi
inmediato para los bancos, dado el excesivo ratio de apalancamiento y bajo coeficiente

de caja que estos suelen tener (Diamond y Dybvig, 1983).

A esto se le afiade la posibilidad de los bancos de incurrir en relaciones con prestatarios
que mas tarde se muestran como morosos, 0 que generan impagos. La probabilidad de
incurrir en este riesgo estd intimamente relacionada con el ciclo econdémico y muchos
indicadores macroecondémicos, como son el nivel de renta, el paro o el indice de
actividad econdmica. Pese a que la presencia de una cartera diversificada por parte del
banco implica que este problema resulta de menor entidad tal y como hemos

mencionado antes que para un inverso individual, no cabe duda que su generacion
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supone una serie pérdidas que pueden poner en riesgo el balance de la banca y su propia

estructura de financiacion.

De todo lo anterior se deriva por tanto que la adecuada gestion de riesgos de un banco
resulta fundamental, pues a ello se le une la existencia de una innegable interconexion
entre las diferentes instituciones financieras, bien a través de los créditos cedidos entre
ellas a través del mercado interbancario, bien a través de las obligaciones de depdsitos
mas a largo plazo que se generan entre si, o de la propia repercusion que la confianza en
la industria supone. Por ello, la mala gestién de riesgos de una entidad no solo suponen
un mal porvenir para ella, sino para todas aquellas que operan a su alrededor, pues la
falta de confianza implica también que las propias contrapartes dejen de prestarse dinero

entre si ante la sospecha de que el problema es generalizado.

El corolario de todo ello es la necesidad por parte de las instituciones centrales de
garantizar que tal gestion adecuada del riesgo se lleve a cabo, de una forma tal que el
sistema no peligre. Dado que los bancos son sociedades anonimas privadas y la
intervencion o participacion en la gestion de los mismos no resulta justificable en una
economia de mercado’®, la inica respuesta razonable que se puede dar a dicha necesidad

es a través de la regulacion.

% Aunque si que puede darse ante circunstancias excepcionales como las contenidas en la ley 26/1988 de
disciplina e intervencion de entidades de crédito
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Anexo II La importancia relativa de la banca en Europa

Centrandonos ahora en el punto de vista de su relevancia, a pesar de la globalizacion, la
importancia de los bancos varia en las diferentes economias, pues el desarrollo de
mecanismo alternativos de financiacion, como puede ser la financiacion directa o los
mercados de capitales, es mas fuerte en lugares como Estados Unidos o Reino Unido
que en la zona Euro. En esta ultima los mercados bursatiles son relativamente pequefios
en comparacion con sus contrapartes anglosajones, lo cual ha hecho que el sistema de
financiacion de la economia real este centrado principalmente en los bancos

Segun ALLEN y CARLETTI, son varios los motivos por los que la economia financiera

europea se ha decantado por la apreciacion de un sistema financiero “banco-céntrico”.

— En primer lugar, la banca se constituye como una solucion razonablemente
adecuada a algunos de los problemas de gestion informativa y control derivados
de cualquier relacion de financiacion entre prestamista y prestatario.

— En segundo lugar, la banca desarrolla una importante funcion de diversificacion
de riesgos. Al disponer de una cartera de crédito de determinado tamafio, ciertos
riesgos de mercado son mas faciles de neutralizar, y de normalizar a lo largo del
tiempo.

— En tercer lugar, la capacidad de intervencion regulatoria sobre estas instituciones
resulta mayor debido a que por un lado genera efectos menos lesivos en su
funcionamiento que en otras alternativas, como pueden ser los mercados de
capitales y por otro lado los agentes presentes en la misma son mas
identificables que los inversores en sentido amplio

— En cuarto lugar, los bancos constituyen uno de los elementos clave en la
implementacion de las politicas monetarias de un pais. Mediante su actividad de
captacion y cesion de créditos, multiplican la base monetaria al guardar solo un
cierto porcentaje de capital propio en forma de reservas (el conocido como

coeficiente de reservas).

Por tultimo, su actividad resulta menos afectada por los ciclos temporales que en otras
entidades de crédito, pues su estructura societaria le permiten mayor acceso a
financiacién y al mantenimiento de recursos propios como colchon de garantia ante

posibles circunstancias de falta de liquidez. Ello permite asegurar el acceso al crédito en
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circunstancias adversas, donde otras alternativas pueden desaparecer (pensemos en

situaciones de crisis)

Grdfico XXX: Importancia relativa de los diferentes mecanismos de financiacion por region

a. 1995 b. 2003

% of GDP O Bank loans % of GDP % of GDP @ Bank loans % of GDP

160 - B Stock market capitalisation T 160 160 1 @ Stock market capitalisation + 160

140 0 Bond market (public) 1 140 140 0 Bond market (pu_blm) 1 140
D Bond Market (private) 0 Bond market (private)

120 1 T 120 120 - + 120
100 + 100 100 + 100
80 4 + 80 80 4 480
60 A T 60 60 + + 60
40 + 40 40 + 40
20 - + 20 20 - +20
0 4 -0 0 = - 0
Euro arca United United Japan Non- Euro arca United United Japan Non-

Kingdom Sates Japan Kingdom States Japan
Asia Asia

Fuente: Oxford Handbook of Banking
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Anexo III. Comparacion entre los diferentes niveles de capital entre Basilea I y

Basilea I11
BASILEA II 8POR 100  BASILEA Il 8 POR 100
Tier 3 Deuda subordinada a corto plazo Eliminado
para la cobertura del riesgo de
mercado
Tier 2 Otras reservas 4por100  No sufre alteraciones considerables 2 Por 100
Deuda subordinada
Deducciones
Tier 1 adicional ~ Participaciones preferentes 2 por 100 Participaciones preferentes 1,5 por 100
Capital hibrido Oftros intereses minoritarios
Deducciones Hibridos con caracteristicas
innovadoras no aceptadas
generalmente
Core tier 1 Common equity 2 por 100  Common equity 4,5 por 100

Reservas
Intereses minoritarios
Participaciones preferentes

Reservas

Una parte de intereses minoritarios

Acciones preferentes generalmente
excluidas

Deducciones adicionales

Fuente: Funcas
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Anexo IV. Lista de entidades sistematicamente importantes a nivel global

Intervalo' G-SIB en orden alfabético
dentro de intervalo

5 (vacio)
(3.5%)
2 Pt Bk
eutsche Ban
&9a) HSBD
JP Morgan Chase
3
Barclays
(20%) BNP Paribas

Bank of America

Bank of New York Mellon
Credit Suisse

Goldman Sachs
Mitsubishi UFJ FG
Morgan Stanley

Royal Bank of Scotland
UBS

2
(1,5%)

Bank of China
BBVA

Groupe BPCE
Group Credit Agricole
ING Bank

Mizuho FG

Nordea

Santander

Société Générale
Standard Chartered
State Street
Sumitomo Mitsui FG
Unicredit Group
Wells Fargo

(1.0%)

Fuente: Comité de Estabilidad Financiera, El Pais
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Anexo V.2. Esquema de la reestructuracion de cajas

We proceso de reestructuracion de las cajas

2009 2010 2m 2012 2013
Lascifras correspondena
lavaloracién del FROD
enmillones de euros
La Caxa
= Banca Civica
X
Caixabank
Banco de Valencia I— Bancode Valencia Banco de Valencia = Banco de Valencia
(-6.341)
CajaMadrid
i Bania
Caja Insular Canarias
Caba Laletana e BFA - Bankia BFA -Bankia BFA -Bankia BFA - Bankia
CajaAvila BFA (-10.444)
CajaSegovia Bankia (-4.148)
CajaRio}
—_— _—
Unicaja L— Unicaja Unicaja Unicaja Unicaja
#Jm
QR o ; - d
CajaEspah Ceiss Ceiss Ceiss Ceiss (-288)
Caba Catalunya Catanumys -3
Caba Tarragona = CatalunyaCaixa Catalunya Caixa Catalunya Caixa - Banc
. (-6.674
Caba Manresa
Caoa Galicia ‘ S
“ ’-— NovaGalicia Banco NovaGakciaBanco —— NovaGalciaB. NovaGalicla Banco
Cabanova
e — (-3.091)
B8BK
b Kutxa Bank Kuta Bank Kutxa Bank
CajpVvital Cajavital
Kuba Kutxa
e
Caba Penedée l— BancoMare NOSTIUM — Banco Mare NOsStrum — Banco Mare Nostrum —Banco Mare Nostrum
CajaGranada (569)
SaNostra | &
——
bercaja Ibercapp Ibercaja Ibercaja Ibercaja
CAl CA
CajaCirculo Caja Circulo e Caja3 Cajaz
CajaBadajoz ——— Caja Badajoz Caia (370)
e =
Cajastur + CCM Cajastur + CCM I
CojaExtremadura Cajp Extremadura = Liberbank Uiberbank - Liberbank (1.115)
CojaCantabria Cajo Cantabria

Fuente: El Pais
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Anexo VI. Situacion de los principales ratios de Basilea II en los mayores bancos

curopeos

As at 30 June 2013 Surplus / (Deficit) ...as % CET1

RWAs % Basel3 CRDIV vs 10% vs 3% vs10% vs3%
CRD IV CRD IV CET1 Leverage Basel3  Leverage Basel 3 Leverage
CET1 RWAs Assets Assets ratio ratio ratio ratio ratio ratio

Where leverage ratio is weaker than Basel Ill core Tier 1 —ie LEVERAGE RATIO is binding constraint

Credit Agricole 28.1 344 1,754 20% 8.2% 1.6% -6.3 -24.5 -22% -87%
Credit Suisse 21.1 227 1,018 22% 9.3% 21% -1.6 -9.4 -8% -45%
Deutsche Bank 36.7 367 1,583 23% 10.0% 2.3% 0.0 -10.8 0% -29%
UBS 21.7 194 923 21% 11.2% 2.4% 2.3 -6.0 1% -28%
SocGen 33.1 353 1,253 28% 9.4% 2.6% -2.2 -4.5 -7% -14%
Dankse 14.9 124 437 28% 12.0% 3.4% 25 1.8 17% Surplus
SEB 10.6 75 294 25% 14.2% 3.6% 3.1 1.8 30% Surplus
Nordea 22,6 181 611 30% 12.5% 3.7% 4.5 4.2 20% Surplus
SHB 10.0 56 270 21% 17.8% 3.7% 44 1.9 44% Surplus
Swedbank 9.1 53 213 25% 17.2% 4.3% 3.8 2.7 42% Surplus
Sub-Total 207.9 1,974 8,355 24% 10.5% 2.5% 10.6 -42.7 5% -21%

Where Basel lll core Tier 1 is weaker than leverage ratio —ie BASEL Ill CT1 RATIO is binding constraint

Sabadell 3.8 80 168 48% 4.8% 2.3% -4.2 -1.2 -109%  -31%
Santander 383 530 1,202 44% 7.2% 3.2% -14.7 2.2 -38% 6%

BBVA 295 363 614 59% 8.1% 4.8% -6.9 1.1 -23% 38%
Commerzbank 19.5 231 602 38% 8.4% 3.2% -3.6 14 -18% 7%

RBS 48.1 552 1,430 39% 8.7% 3.4% -7.1 52 -15% 1%
Popular 7.6 86 158 55% 8.8% 4.8% -1.0 29 -14% 38%
Lloyds Banking Group 335 351 957 37% 9.6% 3.5% -1.6 4.8 -5% 14%
Unicredit 42.0 435 874 50% 9.7% 4.8% -1.4 15.8 -3% 38%
KBC (Bank) 8.1 83 218 38% 9.7% 3.7% -0.3 1.5 -3% 19%
HSBC 93.8 928 2,294 40% 10.1% 4.1% 1.0 25.0 Surplus  27%
ING 30.2 296 816 36% 10.2% 3.7% 0.6 57 Surplus 19%
BNP Paribas 60.8 585 1,789 33% 10.4% 3.4% 23 7.2 Surplus 12%
Intesa 31.1 299 637 47% 10.4% 4.9% 1.2 12.1 Surplus  39%
Standard C 26.2 247 575 43% 10.6% 4.6% 1.5 9.0 Surplus  34%
DNB 15.0 124 314 40% 12.1% 4.8% 26 56 Surplus  37%
Sub-Total 487.5 5,191 12,647 41% 9.4% 3.9% -31.5 108.1 -6% 22%
Aggregate 695.5 7,164 21,003 34% 9.7% 3.3% -21.0 65.4 -3% 9%

Fuente: Barclays Research
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